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V souþasné dobČ je situace na trhu velmi složitá. Velké množství podnikĤ se objevuje 
v existenþních potížích. Proto je dnes, více než jindy, dĤležité pravidelné sledování finanþních 
ukazatelĤ, jejich vyhodnocování, což umožĖuje srovnání úspČšnosti þi oslabení spoleþnosti 
v þase. Finanþní analýza je již mnoho let nedílnou souþástí práce manažerĤ podnikĤ, a to 
proto, že má pro jejich budoucí rozhodování velký význam. Velmi dĤležitou se stává také pro 
akcionáĜe, kteĜí se na jejím základČ rozhodují o investicích do daného podniku. 
PĜežití je pro mnoho podnikĤ velmi složité nevyjímaje odvČtví vodního hospodáĜství, 
které bylo vybráno pro zpracování bakaláĜské práce. I pĜesto, že firma Moravská vodárenská, 
a.s. zastává monopolní postavení, nejsou její výnosy na stejné úrovni, jako pĜed léty. Tato 
situace je jednoznaþnČ zpĤsobena opatrností a spoĜivostí lidí, kteĜí v dobČ krize a nedostatku 
pracovních pĜíležitostí, chtČjí ušetĜit své finanþní prostĜedky. Podnik však není vystaven tak 
vysokému snížení poptávky po produktu, protože voda je nedílnou souþástí lidského života a 
nelze ji z výdajĤ domácností zcela vyĜadit bez toho, aby rodina výraznČ snížila svĤj životní 
standard v oblasti hygienických potĜeb. 
Cílem této práce je zpracování finanþní analýzy a zhodnocení podniku Moravská 
vodárenská, a.s, kdy jednou z þástí je zjistit jednotlivými ukazateli stavy majetku a zpĤsoby 
jeho využívání. Další oblastí zájmu bude zadluženost, likvidita a aktivita podniku a jejich 
vyhodnocení. Souþástí bude posouzení tĜech, po sobČ následujících let a zjištČní celkového 
vývoje podniku v þase.  
V první þásti práce bude pozornost vČnována teoretické problematice a vysvČtlení 
jednotlivých pojmĤ, které budou následnČ využity v další þásti a to þásti aplikaþní. Mimo jiné 
se zde vyskytují informace o jednotlivých uživatelích a zdrojích finanþní analýzy, která je 
hlavní náplní této bakaláĜské práce a je v ní popsáno, co je vlastnČ podstatou finanþní analýzy.  
ýást druhá je tvoĜena výpoþty jednotlivých ukazatelĤ, které tvoĜí finanþní analýzu. 
Pomocí tČchto ukazatelĤ je možno hodnotit jednotlivé stránky podniku. Vybrané analýzy 
zobrazují þlenČní majetku ve spoleþnosti a jednotlivé položky skupin majetku. Ukazatelé 
slouží k zjištČní efektivity, výkonnosti a jiných dĤležitých þinností podniku. 
ZávČrem je vytvoĜení doporuþení a návrhĤ pro podnik, tj. navrhnout podniku, jak lze 
v jejich situaci dále postupovat, a které praktiky by mČly být zmČnČny, zavedeny, nebo 
odstranČny pro zajištČní finanþní stability. Ukonþením této práce bude prokonzultování tČchto 
doporuþení a jejich výhod a nevýhod s managementem podniku a stanovení, ve kterých 
konkrétních oblastech lze tato doporuþení realizovat. 
6 
 
2. Teoretická východiska finanþní analýzy 
Finanþní analýza tvoĜí významnou þást celého finanþního Ĝízení podniku. Hodnotí nejen 
finanþní situaci, ale také výkonnost podniku. K tomuto hodnocení využívá Ĝady pomČrových 
ukazatelĤ. „Do finanþní analýzy se promítá objem a kvalita výroby, úroveĖ marketingové a 
obchodní þinnosti, inovaþní aktivita a další podnikové þinnosti.“ (Dluhošová, 2006, str. 68) 
Smyslem tČchto ukazatelĤ je posoudit a zhodnotit celkovou finanþní situaci podniku a 
vytvoĜit další doporuþení pro jeho vývoj.   
NejdĤležitČjším úkolem této analýzy je posoudit nejen souþasnou finanþní situaci, ale 
také její možný budoucí vývoj. PopĜípadČ také vytvoĜit opatĜení na zlepšení situace, aby byla 
zajištČna další prosperita podniku. VyjadĜuje také kvalitu všech podnikových aktivit, které 
prezentují podnik na trhu. 
 
2.1. Uživatelé finanþní analýzy 
Informace vznikající pĜi hodnocení finanþní situace podniku, jsou pĜedmČtem zájmu 
velkého množství subjektĤ, které jsou v rĤzném spojení s podnikem, pro který je toto 
hodnocení vypracováváno.  
Podle þinnosti a potĜeby této analýzy ji dČlíme na interní a externí. „Uživateli úþetních 
informací a finanþní analýzy jsou pĜedevším:  (Grünwald, 2007, str. 27) 
- manažeĜi, 
- investoĜi, 
- banky a jiní vČĜitelé, 
- obchodní partneĜi (odbČratelé a dodavatelé),  
- zamČstnanci, stát a jeho orgány, 
- konkurenti.“ 
„Všichni uživatelé mají jedno spoleþné, potĜebují vČdČt, aby mohli Ĝídit.“ (Grünwald, 
2007, str. 27)   
 
a) ManažeĜi 
Hlavní zdroj informací pro manažery je finanþní úþetnictví, které podává základní 
informace pro finanþní analýzu a to jak pro dlouhodobé, tak i krátkodobé finanþní Ĝízení 
podniku. Finanþní situace pomáhá manažerĤm pĜi rozhodování o tvorbČ majetkové struktury, 
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zpĤsobu jejího financování a využívání volných penČžních prostĜedkĤ. Tato znalost mĤže také 
napomáhat pĜi výbČru finanþních zdrojĤ. ěadí se k uživatelĤm interním 
b) InvestoĜi  
Tuto skupinu tvoĜí pĜedevším akcionáĜi nebo majitelé podniku, neboĢ právČ tito do nČj 
investovali svĤj kapitál. Pomocí hodnocení finanþní situace podniku si chtČjí ovČĜit, zda jejich 
rozhodnutí je správné, þi nikoli. Uživatelé mají externí charakter. „InvestoĜi využívají finanþní 
informace o podniku ze dvou hledisek – investiþního a kontrolního.“ (Grünwald, 2007, str. 28)  
c) Banky a jiní vČĜitelé 
V této skupinČ jsou informace o finanþním stavu jednou z nejdĤležitČjších informací, 
protože banky podle nich rozhodují, zda poskytnout þi neposkytnout úvČr a popĜípadČ za 
jakých podmínek a v jaké výši mĤže být úvČr poskytnut. Posuzuje se zde bonita klienta,  
nebo-li jeho schopnost splácet. Pro posouzení bonity je nezbytná znalost finanþního 
hospodaĜení podniku. Pro tento úþel je analyzována struktura majetku, finanþní zdroje a 
hlavnČ stávající a budoucí výsledek hospodaĜení. Banky a jiní vČĜitelé jsou uživatelé externí. 
d) Obchodní partneĜi 
Mohou vystupovat jak dodavatelé, tak odbČratelé. V pĜípadČ dodavatelĤ jsou nejvíce 
vyžadovány informace o tom, zda podnik bude schopen hradit své závazky vĤþi nČmu. Jde 
pĜedevším o krátkodobou prosperitu. OdbČratelé naopak požadují dlouhodobé obchodní 
vztahy, aby pĜípadné problémy þi bankrot neohrozili jejich vlastní výrobu. PatĜí mezi 
uživatele externí. 
e) Konkurenti 
U této skupiny není pohlíženo pouze na finanþní situaci podnikĤ, ale také celého 
odvČtví. Konkurenti sledují tyto situace, aby mohli srovnávat výsledky hospodaĜení, ale 
hlavnČ rentabilitu, cenovou politiku, výši a hodnotu zásob, ziskovou marži a další. Jsou další 
skupinou externích uživatelĤ. 
f) Stát a jeho orgány 
Stát a jeho orgány mají zájem na finanþnČ-úþetních datech z mnoha rĤzných dĤvodĤ. 
Zkráceným výþtem to mohou být tĜeba dĤvody pro rĤzné statistiky, kontroly podnikĤ se státní 
majetkovou úþastí, rozdČlování finanþní výpomoci a hlavnČ plnČní daĖových povinností. Jsou 





Na první pohled se mĤže zdát tato skupina zcela odlišná, protože se zajímá o minulost 
z dĤvodu budoucího uchování souþasnosti. ZamČstnance zajímá souþasný stav podniku 
z dĤvodu, aby se nemuseli obávat propuštČní. Mají tudíž osobní zájem na tom, aby podnik 
prosperoval a dosahoval hospodáĜské a finanþní stability, nebo dokonce zaznamenával 
vylepšování a rĤst. Na druhou stranu tento zájem na prosperitČ také vyplývá ze skuteþnosti, že 
pĜi lepším hospodaĜení podniku mohou být zlepšeny také pĜíjmy zamČstnancĤ, které 
pĜedstavují mzdy. Tento pohled zcela pĜibližuje zamČstnance k dalším, již zmínČným 
skupinám. PatĜí do skupiny uživatelĤ interních. 
 
2.2. Zdroje informací pro finanþní analýzu 
Pro finanþní analýzu je potĜeba velkého množství dat a to z rĤzných zdrojĤ a rĤzné 
povahy. Zdroje tČchto informací jsou þerpány pĜedevším z výroþních zpráv, úþetních výkazĤ, 
finanþního úþetnictví a informací finanþních analytikĤ a manažerĤ podniku. 
„Data pĜedstavují klíþovou, výchozí souþást postupných krokĤ finanþní analýzy, jimiž 
jsou: (Grünwald, 2007, str. 33) 
Ͳ data, 
Ͳ metody analýzy, 
Ͳ provedení analýzy, 
Ͳ interpretace výsledkĤ analýzy, 
Ͳ syntéza a formulace závČrĤ a úsudkĤ.“ 
Úþetnictví je jednou z hlavních složek, jehož informace jsou využívány pro rozhodování. 
Teprve z tČchto informací je následnČ sestavována analýza jeho výsledkĤ, která podává 
informace o silných a slabých stránkách spoleþnosti a zpĤsobu hospodaĜení. 
„VytČžit z výkazĤ a dalších zdrojĤ informací, posoudit finanþní zdraví podniku a 
pĜipravit podklady pro potĜebná Ĝídící rozhodnutí je hlavním úkolem finanþní analýzy.“ 
(Grünwald, 2007, str. 33) 
2.2.1. Rozvaha 
V rozvaze jsou zachyceny položky jednotlivých aktiv a pasiv, neboli majetku 
spoleþnosti a zdrojĤ jeho krytí. Hodnota jednotlivých položek je zachycena v penČžním 
vyjádĜení a to k poslednímu dni úþetního období. 
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Aktiva jsou þlenČny na aktiva stálá a aktiva obČžná. Aktiva stálá lze charakterizovat 
jako dlouhodobý majetek, u nČhož je zachována pĤvodní podoba po dobu nČkolika 
reprodukþních cyklĤ. Aktiva obČžná pĜestavuje skupina krátkodobých majetkĤ, jejichž 
podoba je zmČnČna hned nČkolikrát v prĤbČhu reprodukþních cyklĤ. 
Pasiva lze dČlit z pohledu jejich pĤvodu nebo z hlediska þasového. Dle pĤvodu jsou 
zastoupena pasiva vlastní a pasiva cizí. Charakter tČchto pasiv je dán jejich zdrojem, kdy 
pasiva cizí pĜedstavují zastoupení cizích zdrojĤ ve spoleþnosti a pasiva vlastní jsou tvoĜena 
zdroji vlastními. Z hlediska þasového jsou zastoupena pasiva krátkodobá a pasiva 
dlouhodobá. 
Krátkodobost aktiv þi pasiv pĜedstavuje jejich doba splatnosti a doba využitelnosti, 
která nesmí pĜesahovat 1 rok. Dlouhodobost je vyjádĜena splatností þi využitelnosti 
v þasovém horizontu delším než 1 rok. V dnešní dobČ se objevuje také termín stĜednČdobý 
majetek. 
2.2.2. Výkaz zisku a ztráty 
V tomto výkazu jsou konkretizovány náklady a výnosy, které spadají do daného 
období a podílejí se tak na tvorbČ hospodáĜského výsledku, který je následnČ pĜeveden do 
rozvahy. Základní funkce výkazu zisku a ztráty je tvoĜena pĜedevším zhodnocováním 
vloženého kapitálu. 
Tento výkaz je používán ve finanþní analýze pro zjištČní zpĤsobu tvorby, následné 
výše a jednotlivých složek hospodáĜského výsledku. 
HospodáĜský výsledek lze vypoþítat jako rozdíl mezi výnosy daného podniku a jeho 
náklady. Výnosy podniku jsou tvoĜeny jednotlivými tržbami tohoto podniku. Náklady 
pĜedstavují vydané peníze za jednotlivé položky, kterými jsou: pĜímý materiál, pĜímé mzdy, 
ostatní pĜímé náklady a režie. HospodáĜský výsledek mĤže nabývat záporné þi kladné 
hodnoty. V pĜípadČ kladných hodnot pĜedstavuje hospodáĜský výsledek zisky podniky. 
V opaþném pĜípadČ zaznamenává podnik ztrátu.  
PĜi vytváĜení výkazu je tĜeba dodržovat akruální princip, neboli dodržovat þasové a 
vČcné shody nákladĤ a výnosĤ.   
Mezi výkazem zisku a ztráty a výkazem cash flow existuje propojení, protože 
jednotlivé náklady nebo výnosy vyvolávají následné pĜíjmy nebo výdaje.  
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2.2.3. Cash flow podniku  
„Cash flow je možné charakterizovat jako pohyb penČžních prostĜed (jejich pĜírĤstek 
a úbytek) podniku za urþité období v souvislosti s jeho ekonomickou þinností.“ (Valach, 1999, 
str. 84)  
Pro potĜeby finanþního Ĝízení a rozhodování podniku bylo nutno vytvoĜit, kromČ 
výkazĤ o aktivech a pasivech, nebo výnosech a nákladech výkaz, který vyjadĜuje pohyb 
penČžních prostĜedkĤ podniku, tedy jeho pĜíjmy a výdaje. 
Z této bilance však lze získat pouze informace o skuteþném stavu penČžních 
prostĜedkĤ k okamžiku, k nČmuž byl vyhotoven. Nevypovídá však nic o faktorech, které 
ovlivnily zmČny jednotlivých výdajĤ a pĜíjmĤ. 
Výpoþet cash flow je možné provést dvČma zpĤsoby. U nepĜímého zpĤsobu lze 
celkové cash flow vyjádĜit jako souþet jednotlivých cash flow z þinností provozních, 
investiþních a finanþních. Zde je vycházeno ze zisku, který je transformován do pohybu 
penČžních prostĜedkĤ a následnČ upravován o pohyby penČžních prostĜedkĤ, jenž jsou 
vyvolány zmČnami jednotlivých majetkĤ þi kapitálu. PĜímý zpĤsob lze charakterizovat jako 
sledování jednotlivých pĜíjmĤ a výdajĤ, které podnik vynaložil v daném období. 
V praxi zaznamenává vČtší procento využití metoda nepĜímá. 
 
2.3. Metody finanþní analýzy  
„Metody, které používáme k finanþním analýzám lze þlenit na: (Dluhošová, 2006, str. 
70)
 
x Deterministické metody:  
1. horizontální analýza, 
2. vertikální analýza, 
3. analýza citlivosti,  
4. analýza soustav ukazatelĤ, 
5. pomČrová analýza. 
x Matematicko-statistické metody: 
1. analýza rozptylu, 
2. testování statistických hypotéz, 
3. regresní analýza, 
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4. diskriminaþní analýza.“ 
 
2.3.1. Horizontální analýza 
Je vhodné, aby podnikové analýzy byly o horizontální analýzu vždy doplnČny, protože 
pomocí této, lze doplnit chybČjící þasovou dimenzi, která chybí u mnohých ukazatelĤ. Tato 
analýza umožĖuje srovnávání jednotlivých ukazatelĤ v þase, která podávají informace o 
vývoji podniku. Podnik mĤže zaznamenávat zlepšení, nebo zhoršení. 
K této analýze je obvykle užíváno grafické znázornČní a také soustavy nerovnic. Tyto 
soustavy jsou užívány ke sledování jednotlivých vzájemných vývojových trendĤ. Také lze 
vypoþítat procentuální vyjádĜení jednotlivých zmČn v novém období oproti období minulému 
a to pomocí vzorcĤ, které ve své publikaci uvádí SĤvová (1999): 
 ݑ݇ܽݖܽݐ݈݁ݎ݈݁ܽݐ݅ݒ݊Àݖ݉³݊ݕ ൌ ሺݑ݇ܽݖܽݐ݈݁௜ାଵ െ ݑ݇ܽݖܽݐ݈݁௜ሻݑ݇ܽݖܽݐ݈݁௜ Ǥ ͳͲͲ 
2.1 
Kde: 
i = pĜedcházející období. 
 
Ukazatel absolutní zmČny se vypoþítá podle následujícího vzorce: 
 ݑ݇ܽݖܽݐ݈݁ܾܽݏ݋݈ݑݐ݊Àݖ݉³݊ݕ ൌ ݑ݇ܽݖܽݐ݈݁௜ାଵ െ ݑ݇ܽݖܽݐ݈݁௜ 
2.2 
Název horizontální je užíván, protože jsou porovnávány ukazatele nacházející se ve 
stejném Ĝádku výsledovky, nebo rozvahy. 
 
2.3.2. Vertikální analýza 
Tento zpĤsob analýzy je založen na vyjadĜování jednotlivých položek, které jsou 
zastoupeny v úþetních výkazech, jako podíl v procentech ke zvolené základnČ, která         
tvoĜí  100 %. 
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Analýzu v nČkterých pĜípadech oznaþujeme jako strukturální. 
NejþastČjší základna z pohledu aktiv mĤže být zastoupena položkou aktiva celkem 
nebo jednotlivá dílþí aktiva, jako dlouhodobý majetek a krátkodobý majetek. Z hlediska pasiv 
mĤže být využito pro základnu položky pasiva celkem nebo dílþí položky, které mohou být 
celkové cizí zdroje nebo celkové vlastní zdroje. Další základny je možno tvoĜit i 
z jednotlivých položek výkazu zisku a ztráty. 
Tento zpĤsob analýzy je vhodný k použití srovnávání jednotlivých úþetních výkazĤ 
podniku, a to v delším þasovém horizontu nebo jako srovnávací prvek ke srovnávání s jinými 
podniky, které se vyskytují ve stejném oboru. Je možné také srovnávat mezi sebou jednotlivé 
vnitropodnikové útvary. 
 
2.3.3. Fondy finanþních prostĜedkĤ 
Tyto ukazatele pĜedstavují typické rozdílové ukazatele. Tímto termínem však nejsou 
oznaþovány ve smyslu úþetním, ale ve smyslu finanþního Ĝízení podniku. 
„V literatuĜe jsou rozdČleny celkem tĜi ukazatele: (SĤvová, 1999, str. 79) 
x þistý pracovní kapitál – základní a nejþastČji používaný. Ostatní fondy jsou pouze jeho 
modifikace, 
x þisté pohotové prostĜedky, 
x þisté penČžnČ-pohledávkové finanþní fondy. “ 
 
2.3.3.1. ýistý pracovní kapitál 
Lze vypoþítat jako rozdíl mezi obČžnými aktivy a krátkodobými pasivy. ObČžná aktiva 
lze definovat jako aktiva, která mohou být pĜemČnČna podnikem v dobČ do jednoho roku na 
penČžní prostĜedky. V praxi jsou to penČžní prostĜedky, hotové výrobky, pohledávky, zásoby 
a krátkodobé obchodovatelné cenné papíry. Krátkodobá pasiva, nebo-li zdroje krytí obČžných 
aktiv, je možné popsat jako finanþní zdroje, které jsou splatné do jednoho roku.  
Vzorce jsou dle SĤvové (1999) tyto: 
 




Lze také použít jinou metodu výpoþtu: 
 «Àݏݐý݌ݎܽܿ݋ݒ݊À݇ܽ݌݅ݐ݈ ൌ ሺ݈݀݋ݑ݄݋݀݋ܾ±ݖݒܽݖ݇ݕ ൅ ݒ݈ܽݏݐ݊À݇ܽ݌݅ݐ݈ሻ െ ݏݐ݈ܽ݇ݐ݅ݒܽ 
2.4 
„Velikost þistého pracovního kapitálu je významným indikátorem platební schopnosti 
podniku.“ (KoláĜ, 2006, str. 60) Vyšší hodnota þistého pracovního kapitálu znázorĖuje, pĜi 
dostateþné výši likvidnosti, vyšší schopnost podniku hradit jeho závazky. 
ýistý pracovní kapitál je vyjádĜen v penČžních hodnotách a je dobré vyhodnocovat jej 
v kombinaci s jednotlivými pomČrovými ukazateli likvidity, které budou blíže rozebrány níže.  
 
2.3.4. Analýza soustav ukazatelĤ 
NejznámČjší strukturu tohoto typu tvoĜí Du Pont diagram, který je pojmenován dle 
spoleþnosti, jež ho poprvé použila a vyvinula Du Pont de Nemours. Du Pont rovnicí lze 
vyjádĜit jednotlivé ukazatele, jako jsou zisková marže, obrat celkových aktiv a finanþní páka.  
Obr. 2.1 Pyramidový rozklad ROE 
 
 
 . . . . 
 
 
 + + +  + 
 
Zdroj: Dluhošová, 2006  
PĤvodní rovnice, však nesloužila k rozkladu vrcholového ukazatele ROE, ale byl 
použit jako ukazatel ROI. 
Vzorec dle publikace SĤvové (1999): ܴܱܧ ൌ ܧܣܸܶܭ ൌ ܧܣܶܶ ή ܶܣ ή ܸܣܭ ൌ ܴܱܣ ή ܨ݅݊ܽ݊«݊À݌݇ܽ 
2.5  
ROE = EAT/E
EAT/EBT EBT/EBIT EBIT/T A/E T/A 
1 (A/T).360 360 1-(CZ/A)1 N/T 
KZAV/T OA/T.360DA/T.360 BÚ/A NOST/T Nmzdy/T NMAT/T 
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Kde: ா஺்்  – zisková marže, 
஺் - obrátka aktiv, ஺௏௄ - finanþní páka, 
EAT = zisk po zdanČní, 
VK = vlastní kapitál, 
T = tržby, 
A = aktiva. 
Mezi jednu z nejznámČjších soustav je Ĝazena pyramidová struktura. Je zde možné 
zachytit na jednom grafu nebo tabulce pomČrové ukazatele a pĜehlednČ znázornit množství 
charakteristických rysĤ podniku. Lze také postihnout vzájemné souvislosti mezi strukturou 
financování, rentabilitou a likviditou podniku. 
2.3.5. PomČrová analýza 
PomČrové ukazatele tvoĜí základ finanþní analýzy. Jejich vznik lze vyjádĜit jako podíl 
dvou absolutních ukazatelĤ. Absolutní ukazatelé vycházejí pĜímo z posuzování hodnot 
uvedených v základních úþetních výkazech. Tyto ukazatelé poskytují možnost vzájemného 
srovnávání podnikĤ, vnitropodnikové srovnání, nebo srovnání s odvČtvovým prĤmČrem. Je 
nutno pohlížet na ekonomické prostĜedí podniku, a to pĜedevším na okolí, ve kterém firma 
pĤsobí. MĤže jít o podniky s rozšíĜeným vývozem, þi produkcí na místních trzích. 
Je užíváno 5 skupin ukazatelĤ: (SĤvová,1999, str.89) 
x ukazatelé aktivity,  
x ukazatelé likvidity, 
x ukazatelé výnosnosti, 
x ukazatelé zadluženosti, 




2.3.5.1. Ukazatelé aktivity  
Pomocí tČchto ukazatelĤ lze zjistit efektivnost hospodaĜení podniku s jeho aktivy. 
Sledovat lze poþet aktiv, která jsou pĜebyteþná a tím vytváĜí vyšší náklady, jimiž je snižován 
zisk podniku. V pĜípadČ nedostatku aktiv vzniká možnost pĜicházení o tržby, jichž mohlo být 
dosaženo. Tyto ukazatel lze použít u skupiny aktiv, jako jsou pohledávky, zásoby, fixní, þi 
celková aktiva. 
Hlavním ukazatelem je obrat. Obrat lze vyjadĜovat pro kteroukoliv skupinu. Obrat 
zásob, aktiv nebo pohledávek vyjadĜuje poþet obrátek jednotlivých skupin v daném období. 
Ukazatel je uveden v násobcích. V pĜípadČ dČlení 360 daným poþtem obrátek lze dojít k dobČ 
obratu zásob. Výsledek je uvádČn ve dnech. Následující vzorce pro výpoþet obratĤ 
jednotlivých skupin a dob obratu jednotlivých skupin jsou dle publikace Dluhošové (2006):  
 ݋ܾݎܽݐݖݏ݋ܾ ൌ  ݐݎāܾݕ݌ݎõ݉³ݎ݊ݖݏ݋ܾܽ 
2.6 ݀݋ܾܽ݋ܾݎܽݐݑݖݏ݋ܾ ൌ ͵͸Ͳ݋ܾݎܽݐݖݏ݋ܾ 
2.7 
 
2.3.5.2. Ukazatelé likvidity 
Likvidita znázorĖuje hlavní kriterium, které umožĖuje hodnotit schopnost podniku 
hradit své závazky. Tyto poskytují odpovČć na otázku, zda bude možné, aby firma vyrovnala 
své dluhy v dobČ, kdy nastane jejich doba splatnosti. 
Likviditu lze þlenit na tĜi ukazatele: (Dluhošová, 2006) 
x ukazatel celkové likvidity, 
x pohotová likvidita, 
x okamžitá likvidita. 
„V souvislosti s likviditou lze zmínit tĜi termíny: (Valach, 1999, str. 108) 
x solventnost – je schopnost podniku získat prostĜedky na úhradu svých závazkĤ, 
x likvidita – je momentální schopnost podniku hradit své splatné závazky, 
16 
 
x likvidnost – oznaþuje míru obtížnosti transformovat majetek do hotovostní formy.“ 
 
a) Ukazatel celkové likvidity 
Pro mČĜení platební schopnosti v kratším období se užívá likvidity bČžné. V této jsou 
v þitateli uvedeny obČžná aktiva a ve jmenovateli krátkodobé závazky podniku, jejichž doba 
splatnosti je do jednoho roku. Mohou zde být uvedeny závazky vĤþi zamČstnancĤm, závazky 
vĤþi dodavatelĤm, danČ, þi úvČry. PĜijatelná hodnota tohoto ukazatele je v intervalu  
1,5 – 2,5 (Dluhošová, 2006). Ukazatel je hrubého charakteru, ale výhodný z hlediska jeho 
jednoduchosti. Dle Dluhošové (2006) lze využít následující výpoþet: 
 ݑ݇ܽݖܽݐ݈݁݈ܿ݁݇݋ݒ±݈݅݇ݒ݅݀݅ݐݕ ൌ ݋ܾ³ā݊ܽ݇ݐ݅ݒܽ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±ݖݒܽݖ݇ݕ 
2.8 
 U tohoto ukazatele je zejména kladen dĤraz na jeho stabilní trend. 
 
b) Likvidita pohotová 
V pohotové likviditČ jsou zahrnuty z obČžných aktiv pouze pohotové penČžní 
prostĜedky. Tyto prostĜedky jsou tvoĜeny penČzi na bankovních úþtech, pokladní hotovostí a 
cennými papíry urþenými k obchodování. 
Jako ideální hodnotu ukazatele lze uvést interval v rozmezí 1,0 – 1,5 (Dluhošová, 
2006). Výše ukazatele se mĤže mČnit vzhledem k odvČtví, v nČmž se podnik nachází, typu 
þinnosti podniku a jednotlivým strategiím podniku v oblasti finanþního Ĝízení.  
Dle Dluhošové (2006) se výpoþet provádí pomocí níže uvedeného vzorce: 
 ݌݋݄݋ݐ݋ݒ݈݅݇ݒ݅݀݅ݐܽ ൌ ݋ܾ³ā݊ܽ݇ݐ݅ݒܽ െ ݖݏ݋ܾݕ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±ݖݒܽݖ݇ݕ  
2.9 
Rostoucí trend je požadovanou vlastností tohoto ukazatele. 
 
c) Likvidita okamžitá 
U okamžité likvidity je vycházeno pouze z pohotových platebních prostĜedkĤ, které 
jsou tvoĜeny penČzi v hotovosti, na úþtech a šeky. ZaĜadit lze také mobilizovatelné finanþní 
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rezervy, kterými mĤže podnik disponovat. Jsou to napĜíklad smČneþné pohledávky, nebo 
nČkteré cenné papíry. 
Ukazatel nelze považovat za pĜíliš stabilní. Ideální hodnota by se mČla pohybovat 0,9 
– 1,1. K hodnotám lze dojít pomocí níže uvedeného vzorce, který ve své publikaci uvádí 
Dluhošová (2006). Slouží pĜedevším k dokreslení úrovnČ likvidity podniku. 
U tohoto ukazatele je požadován jeho rostoucí trend. 
 ܱ݇ܽ݉ā݅ݐ݈݅݇ݒ݅݀݅݀ܽ ൌ ݌݋݄݋ݐ݋ݒ±݌݈ܽݐܾ݁݊À݌ݎ݋ݏݐâ݁݀݇ݕ݇ݎݐ݇݋݀݋ܾ±ݖݒܽݖ݇ݕ  
2.10 
 
Tyto ukazatele lze doplnit o ukazatele struktury obČžných aktiv, mezi které patĜí: podíl 
zásob na obČžných aktivech, podíl pohledávek na obČžných aktivech a krytí závazkĤ 
CF.  
 
a) Podíl zásob na obČžných aktivech  
Zásoby tvoĜí nejménČ likvidní položku obČžných aktiv. Z tohoto dĤvodu by nemČl být 
jejich podíl pĜíliš vysoký. Jeho hodnota závisí na potĜebách jednotlivých podnikĤ a dle 
publikace Dluhošové (2006) se vypoþítá níže zmínČným vzorcem: 
 ݌݋݀À݈ݖݏ݋ܾ݊ܽܱܣ ൌ  ݖݏ݋ܾݕܱܣ  
2.11 
Kde: 
OA = obČžná aktiva. 
U výše tohoto ukazatele je zejména požadována jeho stabilita. 
b) Podíl pohledávek na obČžných aktivech  
Pomocí tohoto ukazatele lze zjistit podíl pohledávek na celkových aktivech. Tento 
ukazatel nabude pozitivních hodnot v dobČ, kdy jsou pravidelnČ spláceny jednotlivé 
pohledávky od odbČratelĤ. V pĜípadČ vČtšího množství nedobytných pohledávek je vhodné, 
když ukazatel klesá. Z publikace Dluhošové (2006) vyplývá níže uvedený vzorec pro 




 ܲ݋݀À݈݌݋݄݈݁݀ݒ݁݇݊ܽܱܣ ൌ  ݌݋݄݈݁݀ݒ݇ݕ݋ܾ³ā݊ܽ݇ݐ݅ݒܽ 
2.12 
c) Krytí závazkĤ CF  
Tímto ukazatelem je vyjádĜena schopnost podniku hradit své závazky z penČžních 
tokĤ v daném období. Hodnotu ukazatele lze zjistit pomocí vzorce, který je uveden níže podle 
publikace Dluhošové (2006). Ukazatel by mČl nabývat rostoucího trendu. 




CF = cash flow.  
2.3.5.3. Ukazatele rentability  
„Rentabilita, resp. výnosnost vloženého kapitálu je mČĜítkem schopnosti podniku 
vytváĜet nové zdroje, dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu.“ (Valach, 1999, str. 
95) VyjadĜuje míru zisku, který je hlavním kritériem pro investování kapitálu.  
Rentabilitu lze definovat jako pomČr zisku a kapitálu. V praxi lze rozlišovat ukazatel 
podle toho, jaký zisk je použit. U tČchto ukazatelĤ lze využit zisk pĜed zdanČním (EBT), zisk 
po zdanČní (EAT) nebo zisk pĜed úroky a danČmi (EBIT). Dle publikace Valacha (1999) lze 
pro výpoþet použít následujícího vzorce:  
 ݎ݁݊ݐܾ݈ܽ݅݅ݐܽ ൌ  ݖ݅ݏ݇ݒ݈݋ā݁݊ý݇ܽ݌݅ݐ݈ 
2.14 
 
Dále lze þlenit ukazatele z pohledu toho, jaký kapitál se v tomto ukazateli objevuje. 
Lze zmínit tyto ukazatele: (Dluhošová, 2006) 
x rentabilita vlastního kapitálu (ROE),  
x rentabilita celkového kapitálu (ROA), 
x rentabilita tržeb (ROS), 
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x rentabilita dlouhodobého kapitálu (ROCE), 
x rentabilita nákladĤ. 
 
a) Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 
Je zde vyjádĜena efektivnost využití vlastního kapitálu. Ukazateli je kladena velká 
pozornost akcionáĜĤ, ale také vedení podniku, které musí efektivnČ spravovat majetek 
akcionáĜĤ. PĜi nízké, þi stabilnČ klesající hodnotČ ukazatele není vhodné do podniku 
investovat. Výši ukazatele lze vypoþíst pomocí vzorce uvedeného v publikaci Dluhošové 
(2006), který je uveden níže. Ukazatel by mČl zaznamenávat rostoucí trend. 
 
 ܴܱܧ ൌ  ܧܣܶݒ݈ܽݏݐ݊À݇ܽ݌݅ݐ݈ 
2.15  
 
b) Rentabilita celkového kapitálu (ROA) 
Považována za základní mČĜítko výkonnosti podniku. Pomocí tohoto ukazatele je 
pomČĜován zisk pĜed úhradou úrokĤ a daní s celkovými aktivy, které byly vloženy do 
podnikání, bez ohledu na zdroje jejich financování. Využívá se dle Dluhošové (2006) níže 
zmínČných vzorcĤ. Trend ukazatele by mČl být rostoucí. 
 
  ൌ  ܧܤܫܶܽ݇ݐ݅ݒܽ 
2.16 
Lze však také vyjádĜit jiným zpĤsobem 
 ܴܱܣ ൌ ܧܣܶ ൅ ïݎ݋݇ݕሺͳ െ ݐሻܽ݇ݐ݅ݒܽ  
2.17 
Kde: 





c) Rentabilita tržeb (ROS) 
TvoĜí pomČr zisku a tržeb. Pomocí tohoto ukazatele lze vyjádĜit schopnost podniku pĜi 
daných tržbách dosahovat zisku, nebo-li kolik dokáže podnik vyprodukovat zisku na jednu 
korunu tržeb. Dle publikace Dluhošové (2006) lze využít níže zmínČného vzorce: 
 ܴܱܵ ൌ  «݅ݏݐýݖ݅ݏ݇ݐݎāܾݕ  
2.18 
Požadován je rostoucí trend ukazatele. 
 
d) Rentabilita dlouhodobých zdrojĤ (ROCE) 
Slouží k hodnocení významnosti dlouhodobých investic. Jako základna je využita 
výnosnost vlastního kapitálu doplnČná o dlouhodobé zdroje. Tento bývá þasto využíván 
k mezipodnikovému srovnávání. Pro výpoþet toho ukazatele lze využít vzorce zmínČného 
v publikace Dluhošové (2006). Vhodný je rostoucí trend ukazatele. 
 
 ܴܱܥܧ ൌ  ܧܤܫܶݒ݈ܽݏݐ݊À݇ܽ݌݅ݐ݈ ൅ ݈݀݋ݑ݄݋݀݋ܾ±݈݀ݑ݄ݕ 
2.19 
Kde: 
EBIT = zisk pĜed úroky a danČmi. 
 
e) Rentabilita nákladĤ 
ýím vyšších hodnot ukazatel nabývá, tím je lepší hospodaĜení podniku, protože každé 
vložené náklady jsou lépe hodnoceny a tím roste zisk. Je vhodné sledovat vývoj tohoto 
ukazatele ve více letech. V publikaci Dluhošové (2006) je zmínČn následující vzorec: 




2.3.5.4. Ukazatele zadluženosti 
Pojem zadluženost vyjadĜuje fakt, že podnik využívá k financování aktiv cizí zdroje. 
Ukazatelé zadluženosti vyjadĜují, jak bylo využito cizích zdrojĤ k financování jednotlivých 
aktiv nebo þinností. 
Pro výpoþet jednotlivých ukazatelĤ zadluženosti lze vycházet ze vzorcĤ uvedených 
v publikaci Dluhošové (2006).  
a) Ukazatele finanþní struktury 
Rozdílem mezi ukazateli aktivity a likvidity a ukazateli finanþní struktury je tvoĜen 
pĜedevším jejich pohledem na þasové fungování podniku. Ukazatelé likvidity a aktivity jsou 
využívány pĜedevším u krátkodobČjších pohledĤ na podnik, který je specifikován jako jeho 
provozní cyklus. Ukazatelé finanþní struktury jsou pĜedevším zamČĜeny na pohled 
dlouhodobého fungování. 
Ukazatel celkové zadluženosti lze vyjádĜit jako podíl mezi celkovými dluhy a 
celkovými aktivy. Tím je poukazováno na podíl vČĜitelĤ, který byl využit na financování 
firemního majetku. S vysokou hodnotou tohoto ukazatele je také vysoká hodnota rizika 
vČĜitelĤ.  ܷ݇ܽݖܽݐ݈݁݈ܿ݁݇݋ݒ±ݖ݈ܽ݀ݑā݁݊݋ݏݐ݅ ൌ  ܿ݅ݖÀ݇ܽ݌݅ݐ݈݈ܿ݁݇݋ݒܽ݇ݐ݅ݒܽ 
2.21 
 
Celkovou zadluženost lze dČlit na dva analytické ukazatele, které se rozdČlují podle 
rozdČlení cizího kapitálu na dlouhodobý a krátkodobý. 
 
x Ukazatel dlouhodobé zadluženosti: 
 ݈݀݋ݑ݄݋݀݋ܾݖ݈ܽ݀ݑā݁݊݋ݏݐ ൌ ݈݀݋ݑ݄݋݀݋ܾýܿ݅ݖÀ݇ܽ݌݅ݐ݈݈ܿ݁݇݋ݒܽ݇ݐ݅ݒܽ  
2.22 
x Ukazatel bČžné zadluženosti: 





Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu slouží k vyjádĜení zadluženosti vlastního 
kapitálu podniku. Ta je závislá na fázi vývoje, v nČmž se firma nachází a na postoji vlastníkĤ 
k riziku. Stabilní firma by se mČla pohybovat od 80% do 120% zadluženosti vlastního 
kapitálu. 
 ܷ݇ܽݖܽݐ݈݁ݖ݈ܽ݀ݑā݁݊݋ݏݐ݅ݒ݈ܽݏݐ݊À݄݋݇ܽ݌݅ݐ݈ݑ ൌ  ܿ݅ݖÀ݇ܽ݌݅ݐ݈ݒ݈ܽݏݐ݊À݇ܽ݌݅ݐ݈ 
2.24 
 
U všech tČchto ukazatelĤ je požadován klesající trend, protože efektivnČ hospodaĜící 
podnik by se mČl snažit o co nejnižší zadlužení, þi o co nejefektivnČjší využívání cizího 
kapitálu. 
Mezi další užívané ukazatele se Ĝadí ukazatel úrokového zatížení a ukazatel úrokového 
krytí. lݎ݋݇݋ݒ±ݖܽݐÀā݁݊À ൌ ïݎ݋݇ݕܧܤܫܶ  
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Tento ukazatel slouží k vyjádĜení þásti celkového vytvoĜeného zisku, který je z nČj 
v podobČ úrokĤ odþerpáván. Závislost se odvíjí od rentability jednotlivých þinností podniku, 
bankovních úvČrĤ, úrokové sazby, podílu zdrojĤ na financování þinnost, které získal podnik 
vydáním svých dluhopisĤ. lݎ݋݇݋ݒ±݇ݎݕݐÀ ൌ  ܧܤܫܶïݎ݋݇ݕ 
2.26 
Ukazatel úrokového krytí slouží k vyjádĜení toho, kolikrát jsou pomocí provozního 
zisku kryty úroky, nebo-li kolikrát lze daný úrok zaplatit. Vyšší úrokové krytí vyjadĜuje lepší 
finanþní situaci podniku. 
 
U nČkterých druhĤ podnikĤ, u kterých je to z dĤvodu charakteru nutné, bývá þasto 
využíváno ještČ dalších ukazatelĤ zadluženosti a to zejména doby návratnosti úvČru a úvČrové 





Ukazatel je vhodný pro podniky, kde rozhodující formu cizích zdrojĤ pĜedstavují 
bankovní úvČry.  
 ܦ݋ܾܽ݊ݒݎܽݐ݊݋ݏݐ݅ïݒ³ݎݑ ൌ  ïݒ³ݎݕܧܣܶ ൅ ݋݀݌݅ݏݕ 
2.28 
Ukazatel slouží k zjištČní poþtu let nutných ke splacení úvČru prostĜednictvím 
provozního CF. Využíván je v pĜípadČ komerþních bank pĜi rozhodování o poskytování 
úvČrĤ. 
 
2.3.5.5. Ukazatele tržní hodnoty podniku 
KromČ úþetních zdrojĤ tyto ukazatele vycházejí i z údajĤ kapitálových trhĤ. Vznikají 
zde však rĤzná omezení, neboĢ ne každá firma je akciovou spoleþností a vydává volné akcie 
k obchodování na kapitálových trzích. Jednotlivé ukazatele lze dle publikace Dluhošové 
(2006) vypoþítat pomocí níže uvedených vzorcĤ: «݅ݏݐýݖ݅ݏ݇݊ܽܽ݇ܿ݅݅ ൌ  ܧܣܶ݌݋«݁ݐ݇ݑݏõ݇݉݁݊݋ݒý݄ܿܽ݇ܿ݅À 
2.29 
Ukazatel umožnuje zjistit, kolik þistého zisku pĜipadá na jednu akcii a udává nejvyšší 
možnou hodnotu dividend, kterou lze vyplatit ze zisku spoleþnosti. ýím vyšších hodnot 
ukazatel nabývá, tím vyšší zájem o investici projevují investoĜi a to vede k rĤstu tržní hodnoty 
podniku. ܲݎ݅ܿ݁ െ ݁ܽݎ݊݅݊݃ݏܴܽݐ݅݋ ቀ݌݁ቁ ൌ  ݐݎā݊Àܿ݁݊ܽܽ݇ܿ݅݁«݅ݏݐýݖ݅ݏ݇݊ܽ݆݁݀݊ݑܽ݇ܿ݅݅ 
2.30 
Ukazatel udává poþet let, které jsou potĜebné ke splacení ceny akcie výnosem z ní. 
Vysokou hodnotu lze relativnČ považovat za ukazatel nízkého rizika akcie a investoĜi se 




VyjadĜuje skuteþnou výnosnost akcie a zohledĖuje výši vyplacené dividendy. 
V pĜípadČ poklesu tržní ceny akcie a nemČnné dividendČ bude hodnota pĜíznivá, protože 
výnosnost bude vyšší než v minulém období. 
 ܯܽݎ݇݁ݐ െ ݐ݋ െ ܾ݋݋݇ݎܽݐ݅݋ ൌ ݏݑ݉ܽݐݎā݊À݄ܿܿ݁݊ݒæ݄݁ܿܽ݇ܿ݅Àï«݁ݐ݊À݄݋݀݊݋ݐܽܽ݇ܿ݅݁  
2.32 
VyjadĜuje pomČr tržní hodnoty firmy a její úþetní hodnotou. Podnik, který prosperuje, 
by mČl zaznamenávat vyšší úþetní hodnotu z dĤvodu vytvoĜení goodwill. 
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3. Aplikace teoretických principĤ finanþní analýzy ve 
vodárenské spoleþnosti 
V této þásti práce budou propoþítány jednotlivé ukazatele, které byly blíže 
charakterizovány v þásti teoretické, popsány jednotlivé výsledky, kterých bylo dosaženo a 
zhodnocena finanþní situace dané firmy. 
 
Pro analýzu byl vybrán podnik Moravská vodárenská, a.s., protože oblast vodárenství je 
specifická z titulu monopolního postavení vodárenských spoleþností, které mají zajištČn odbyt 
svého produktu bez jakékoliv reklamy, þi jiné podpory prodeje. Zajímavost odvČtví také 
spoþívá v hlavním produktu podniku, tj. výroba pitné vody a þistČní vody odkanalizované, se 
kterými se dennČ setkává každý þlovČk v bČžném životČ. I pĜes toto monopolní postavení se 
však mohou vodárenské spoleþnosti dostávat do finanþních problémĤ, z dĤvodu poklesu 
spotĜeby jak u obyvatelstva, tak u podnikatelských subjektĤ, kteĜí se stále snaží o úsporná 
opatĜení ve spotĜebČ pitné vody a to zpĤsobuje pokles výnosĤ spoleþnosti.   
3.1. Charakteristika spoleþnosti 
Spoleþnost Moravská vodárenská, a.s. vyrábí a distribuuje pitnou vodu a odvádí a þistí 
odpadní vodu pro obyvatelstvo a podnikatelské subjekty na území tĜech okresĤ Olomouc, 
ProstČjov a Zlín. Ke své þinnosti využívá zejména pronajatý vodohospodáĜský majetek 
(vodovodní a kanalizaþní síĢ, úpravny pitné vody a þistírny odpadních vod) na základČ 
uzavĜených dlouhodobých provozovatelských smluv s mČsty a obcemi.  
 
Tab 3.1. Základní údaje o spoleþnosti 
 
Obchodní jméno MORAVSKÁ VODÁRENSKÁ,  a.s. 
Sídlo Tovární 41, 779 00 Olomouc 
Den vzniku 11. listopadu 1994 
Zahájení 
provozní þinnosti 
1. dubna 2000 




Spoleþnost zapsaná v obchodním rejstĜíku oddíl B, 
vložka 1943, u Krajského soudu v OstravČ 
DIý CZ61859575 
Základní kapitál 115  901  000 Kþ 
AkcionáĜ  VEOLIA VODA S.A.  100 % akcií 
 
 
Zdroj: Výroþní zpráva za rok 2012 
3.1.1. Vznik a historie spoleþnosti 
Spoleþnost MORAVSKÁ VODÁRENSKÁ, a.s. vznikla fúzí spoleþností 
STěEDOMORAVSKÁ VODÁRENSKÁ, a.s. a Zlínská vodárenská, a.s. k 1. 1. 2007 jako 
dlouhodobý partner mČst a obcí pro provozování vodohospodáĜské infrastruktury.                
Od 1. 4. 2000 provozuje spoleþnost STěEDOMORAVSKÁ VODÁRENSKÁ, a.s. 
vodohospodáĜskou infrastrukturu statutárního mČsta Olomouce, mČsta Uniþova a dalších mČst 
a obcí Olomouckého kraje. Od 1. 3. 2006 provozuje spoleþnost STěEDOMORAVSKÁ 
VODÁRENSKÁ, a.s. vodohospodáĜskou infrastrukturu mČsta ProstČjova a pĜilehlých obcí. 
Od 1. 7. 2007 provozuje spoleþnost nyní již MORAVSKÁ VODÁRENSKÁ, a.s. 
vodohospodáĜskou infrastrukturu mČst a obcí ve Zlínském okrese. 1 
3.1.2. Základní údaje o spoleþnosti 
Spoleþnost je souþástí skupiny Veolia Environnement a jejím stoprocentním 
akcionáĜem je spoleþnosti VEOLIA VODA, S.A. Je svČtovou jedniþkou v poskytování služeb 
v oblasti výroby a distribuce pitné vody a odvádČní a þištČní odpadních vod. Tyto služby 
poskytuje 139 milionĤm obyvatel a 40 000 prĤmyslovým podnikĤm v 64 zemích svČta. 
Veolia Voda ýeská republika je nejvČtší spoleþností na þeském vodohospodáĜském 
trhu.  ZamČstnává 5 500 osob. VEOLIA VODA, S.A. vlastní v  ýeské republice 10 
vodárenských spoleþností Moravská vodárenská, a.s., Pražské vodovody a kanalizace, a.s., 
Severoþeské vodovody a kanalizace, a.s., Vodárna PlzeĖ, a.s., StĜedoþeské vodárny, a.s., 1. 
SþV, a.s., Královéhradecká provozní, a.s., VodohospodáĜská spoleþnost Sokolov, s.r.o., 
VODOSPOL, s.r.o. a RAVOS, s.r.o. Své služby poskytuje 4 milionĤm obyvatel z 1050 mČst a 
                                                 
1 Výroþní zpráva spoleþnosti MORAVSKÁ VODÁRENSKÁ, a.s. za rok 2011 
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obcí. Oblast provozování spoleþnosti VEOLIA VODA, S.A. je vidČt na následujícím grafu 
3.1.   
Obr. 3.1 Oblast provozování vodárenských spoleþností ve skupinČ VEOLIA 
VODA, S.A. 
 
Zdroj: Interní podnikový materiál -Zákaznický manuál  
 
Klíþové údaje o spoleþnosti jsou uvedeny v pĜíloze þ. 1.  
Majitelé spoleþnosti se snaží vybudovat dobrou image spoleþnosti. Jejich základními 
strategickými jsou:  
¾ snížit ztráty vody a omezit plýtvání vodou, 
¾ chránit pĜírodní zdroje vody, 
¾ zajišĢovat vysokou kvalitu pitné vody, 
¾ pĜedcházet únikĤm odpadních vod,  
¾ motivovat každého zamČstnance k neustálému zdokonalování znalostí a dovedností 
pro plnČní pracovních úkolĤ a vyþlenit k tomu pĜimČĜené prostĜedky, 
¾ prĤbČžnČ zajišĢovat potĜeby zákazníka s cílem plnit jeho oþekávání v oblasti kvality 
nabízených služeb. PĜiblížit se co nejvíce potĜebám zákazníkĤ, svým profesionálním 
pĜístupem naslouchat a pĜizpĤsobit se jejich pĜáním a vytváĜet se zákazníky 
dlouhodobé vztahy, 
¾ vytváĜet povČdomí zákazníkĤ a ostatní veĜejnosti o organizaci, jako spoleþnosti 
s odpovČdným pĜístupem k zákazníkovi, k životnímu prostĜedí a ke svému okolí,  
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¾ podporovat povČdomí všech zamČstnancĤ o dĤležitosti plnČní uvedených cílĤ a o 
jejich osobní odpovČdnosti a angažovanosti v oblasti plnČní tČchto požadavkĤ. Jsou to 
pĜedevším lidské zdroje spoleþnosti, loajální, motivovaní a vzdČlaní zamČstnanci, kteĜí 
pomáhají spoleþnost rozvíjet a zlepšují její dobré jméno. Základním principem v této 
oblasti je strategie s ménČ, ale lépe placenými, školenými a motivovanými 
zamČstnanci.2 
3.1.3. Charakteristika oblasti podnikání 
Fakturace vodného a stoþného tvoĜí 96 %  z celkový výnosĤ spoleþnosti, což dokládá 
také graf 3.1.  
a) Vodné pĜedstavuje platbu: 
Ͳ za výrobu pitné vody na úpravnách pitných vod za použití vody podzemní, nebo vody 
povrchové, 
Ͳ rozvod pitné vody ke koncovému spotĜebiteli systémem vodovodních sítí. 
Obr. 3.2 KolobČh vody
 
Zdroj: Interní podnikový materiál - Podnikový grafický manuál 
                                                 
2 Morální kodex   
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b) Stoþné je platbou za: 
Ͳ odvádČní odpadních vod od koncových spotĜebitelĤ. Odpadní voda, je voda, jejíž kvalita 
byla zhoršena lidskou þinností. Jedná se buć o komunální odpadní vodu, která vzniká 
každodenní lidskou þinností - pochází z domácností, škol, úĜadĤ, od živnostníkĤ a 
podobnČ, þi o prĤmyslovou odpadní vodu, která vzniká v prĤmyslových podnicích, 
Ͳ þištČní odpadních vod na þistírnách odpadních vod pĜed vypuštČním zpČt do Ĝeky. Na 
území mČst a obcí jsou vybudovány kanalizaþní systémy. Odpadní voda je odvádČna 
systémem stok a kanalizace pro veĜejnou potĜebu k místní þistírnČ odpadních vod, kde se 
vody þistí a následnČ je vypouštČna do recipientu – Ĝeky. 
Ostatní þinnosti jsou pouze doplĖkové a souvisí s hlavní þinností spoleþnosti: 
x silniþní a motorová doprava nákladní,  
x laboratorní rozbory pitné a odpadní vody,  
x monitoring kanalizace,  
x þištČní kanalizaþních sítí vþetnČ pĜípojek,  
x zjišĢování a provČĜování úniku na vodovodních sítích speciálním mČĜícím zaĜízením,  
x investorská a inženýrská þinnost,  
x oprava a montáž mČĜidel,   
x dovoz pitné vody cisternou. 
Graf 3.1 ýlenČní výnosĤ spoleþnosti 
 





























3.1.4. Struktura zamČstnancĤ 
Vodárenská spoleþnost pĤsobí na trhu již Ĝadu let, pĜestože prošla zásadními zmČnami, 
jako prodej a fúze. Tyto zmČny však nemČly zásadní vliv na její vnitĜní organizaþní strukturu, 
viz pĜíloha þ. 2.  
 
Ve spoleþnosti je vyznáván princip seniority a zásluh. Pro vČtšinu zamČstnancĤ je to 
první zamČstnání po škole a ukonþí jej až odchodem do starobního dĤchodu. Proto je možno 
využít jejich dlouholetých zkušeností, které jsou v tomto oboru velmi dĤležité. Snahou 
spoleþnosti je nahradit odcházející zamČstnance z Ĝad stávajících zamČstnancĤ, což má 
zakotveno také v kolektivní smlouvČ. Jde o stabilní spoleþnost, s nízkou fluktuací, kterou 
zamČstnanci ojedinČle opouští z jiných dĤvodĤ, než je odchod do starobního dĤchodu. Tuto 
skuteþnost dokládá graf 3. 2, který znázorĖuje poþet zamČstnancĤ dle odpracovaných let a 
vČkovou strukturu zamČstnancĤ. 
 
Graf 3.2 Poþet zamČstnancĤ dle odpracovaných let a vČková struktura zamČstnancĤ 
Zdroj: Personální data k 31.12.2012 
 
3.1.5. MČĜení výkonnosti ve spoleþnosti v souþasné dobČ 
HospodaĜení spoleþnosti je podĜízeno vlastníkĤm spoleþnosti, majitelĤm pronajatého  
vodohospodáĜského majetku a jeho þinnost je regulována také státními institucemi.  
 
Požadavky vlastníka jsou dány základními kritérii a ukazateli: 
¾ RESOP, EBIT, CAPEX, ukazatel finanþní zadluženosti, pracovní kapitál, kterého 
musí každá spoleþnost ve skupinČ dosáhnout, 
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¾ maximální meziroþní nárĤst mezd, který je pĜedmČtem jednání s odborovými 
organizacemi a je zakotven v kolektivní smlouvČ. Zvýšení prĤmČrné mzdy nad 
tento limit lze dosáhnout pouze snížením poþtu stávajících zamČstnancĤ, 
¾ je stanoven objem nákladĤ procentem ze mzdových nákladĤ, které musí 
spoleþnost roþnČ vynaložit na vzdČlávání zamČstnancĤ a vzdČlávacího institutu, 
který je dceĜinou spoleþností Veolia Environnement, 
¾ výše materiálových nákladĤ není stanovena, ale probíhají výbČrová Ĝízení na 
dodavatele na úrovni mateĜské spoleþnosti. Výsledkem je pĜehled dodavatelĤ, se 
kterými jsou uzavĜeny rámcové smlouvy, a od kterých mohou spoleþnosti ve 
skupinČ nakupovat. 
 
Majitelé vodohospodáĜského majetku tj. mČsta a obce schvalují jednak výši nájemného, 
které výraznČ ovlivĖuje výši nákladĤ spoleþnosti a souþasnČ výši navržené ceny vodného a 
stoþného. V ĜadČ nájemních smluv je ustanovení, o maximálním navýšení ceny na úrovni 
inflace.  
Cena vodného a stoþného podléhá pravidlĤm vČcnČ usmČrĖované ceny, kdy je 
každoroþnČ cenovým výmČrem závaznČ stanoveno, které náklady je možno do ceny vodného 
a stoþného promítnout jako cenovČ uznatelné a na jaké úrovni lze stanovit pĜimČĜenou výši 
zisku. Cenu pro obyvatelstvo souþasnČ ovlivĖuje zákon o dani z pĜidané hodnoty, kdy každé 
zvýšení znamená rĤst ceny pro koncové odbČratele, kteĜí nemohou uplatnit odpoþet danČ.  
 
Finanþní plán spoleþnosti je zpracován dle pokynĤ mateĜské spoleþnosti, která jej na 
spoleþném jednání zástupcĤ schvaluje. NáslednČ je rozpracován na jednotlivé 
vnitropodnikové útvary. 
 
K oznaþení vnitropodnikových útvarĤ slouží osmimístné þíslo, kde: 
¾ první dvČ místa oznaþují postavení útvaru v organizaþním schématu (napĜ. útvar pitná 
voda, útvar inženýrské þinnosti, útvar ekonomický aj.), 
¾ druhé dvČ místa vyjadĜují þinnost, kterou útvar dČlá (napĜ. úprava vody, opravy, 
doprava). Každý útvar vykonává Ĝadu þinností jednak sám pro sebe, jednak pro jiné 
útvary, pĜípadnČ pro externí odbČratele, 




Organizaþní þlenČní spoleþnosti na útvary je základem pro: 
 
¾ možnost hodnocení hospodaĜení útvarĤ: využívá se první dvojþíslí v þíselném 
oznaþení útvarĤ. Na výsledcích hospodaĜení útvarĤ jsou závislé prémiové ukazatele 
manažerĤ provozĤ a jejich podĜízených tj. vedoucích stĜedisek, 
¾ vychází z nČj kalkulace pitné a odkanalizované vody. Využívá se druhé dvojþíslí v 
þíselném oznaþení útvarĤ, tzn., že se vychází z þinností. 
 
RozdČlení nákladĤ spoleþnosti 
Spoleþnost rozdČluje své náklady na fixní a variabilní. Jejich pomČr je vidČt z grafu 
3.3. K fixním nákladĤm Ĝadí následující položky: 
 
¾ odpisy vodohospodáĜského majetku. Vzhledem k uzavĜeným provozovatelským 
smlouvám s vlastníky infrastrukturního majetku vstupují odpisy do hospodaĜení ve 
formČ nájmu, 
¾ mzdové náklady: i pĜi poklesu spotĜeby a následnČ výroby vody je tĜeba zachovat 
obslužnost jednotlivých objektĤ a zajistit opravy a udržování majetku. Úspory 
pracovníkĤ nelze dosáhnout ani ve správním aparátu, protože poþet fakturaþních míst 
a s nimi spojené práce zĤstávají i pĜi poklesu odbČru stejné, 
¾ zdravotní a sociální pojištČní, 
¾ danČ a poplatky, 
¾ opravy a udržování: pĜevážná vČtšina vodovodních a kanalizaþních sítí je zastaralá a 
vyžaduje nemalé finanþní prostĜedky na obnovu,  
¾ vybrané služby: deratizace, þištČní kanalizace,… 
 
Mezi variabilní náklady Ĝadí: 
¾ odbČr podzemní a povrchové vody, 
¾ energie, 
¾ spotĜeba materiálu, 




Graf 3.3 Podíl fixních a variabilních nákladĤ spoleþnosti 
 
Zdroj: PĜedvaha k 31. 12. 2012 
 
Finanþní výkonnost podniku je mČĜena a vyhodnocována prostĜednictvím ukazatelĤ 
RESOP, EBIT, CAPEX, ukazatel finanþní zadluženosti a pracovní kapitál. Vyhodnocení 
vþetnČ nápravných opatĜení ke zlepšení jsou pĜedkládány mateĜské spoleþnosti spolu 
s vyhodnocením plnČní plánu. Vyhodnocení podnikového i vnitropodnikových plánĤ probíhá: 
 
¾ na úrovni spoleþnosti každý mČsíc. PĜedmČtem vyhodnocení je zejména vývoj 
spotĜeby pitné a odkanalizované vody. Na základČ toho jsou potom prĤbČžnČ 
upravovány a redukovány jednotlivé nákladové položky, 
¾ na úrovni spoleþnosti a vnitropodnikových útvarĤ probíhá þtvrtletní srovnání 
s finanþním plánem a na základČ tČchto výsledkĤ jsou vypláceny prémie manažerĤm a 
vedoucím stĜedisek. Dlouhodobé ztrátové hospodaĜení útvaru mĤže být v koneþném 
dĤsledku dĤvodem pro jeho zrušení a nákupem služby od externích dodavatelĤ, 
¾ þtvrtletnČ jsou také zpracovávány komplexní rozbory hospodaĜení, které zahrnují: 
rozbor nákladĤ vynaložených na havárie, poruchy a výmČny vodomČrĤ; pĜehled 
nových a zrušených kanalizaþních a vodovodních pĜípojek (tj. úbytek a pĜírĤstek 
nových odbČratelĤ); rozbor nákladĤ na elektrickou energii v þlenČní dle jednotlivých 
provozních budov; pĜehled energie vyrobené pĜi spalování odpadu z þistíren 
odpadních vod; spotĜeba pohonných hmot dle jednotlivých vozidel a porovnání 
skuteþné spotĜeby s pĜedpokládanou; pĜehled kontrol státními orgány, jejich 





fakturace odkanalizované vody v technických jednotkách a z toho vyplývajících ztrát 
v trubní síti za stávající a pĜedchozí rok; porovnání skuteþnČ provedených investic 
s plánovanými. Souþástí komplexních rozborĤ je také srovnání plánu s pĜedcházejícím 
rokem a ACTU 1 a ACTU 2 metodou horizontální analýzy v absolutních hodnotách. 
Stejnou metodou je vyhodnocována také kalkulace ceny pitné a odkanalizované 
v þlenČní dle jednotlivých oblastí platnosti ceny, 
¾ dvakrát roþnČ je plán aktualizován na úrovni vlastníkĤ a výsledkem je ACTU 1 a 
ACTU 2. PĜi této aktualizace je však tĜeba dodržet ukazatele dané mateĜskou 
spoleþností v pĤvodním zadání. Pouze ve výjimeþných a odĤvodnČných pĜípadech je 
možné zmČnit pĤvodní zadání. Pokud nČkterá spoleþnost ve skupinČ není schopna 
dodržet zadané ukazatele, je snaha vlastníkĤ zpĜísnit pĤvodnČ zadané ukazatele pro 
ostatní spoleþnosti. 
 
Vyhodnocování finanþní výkonnosti se ve spoleþnosti provádí metodou 
horizontální analýzy, v absolutní výši. PĜedmČtem srovnání je vždy rok stávající 
s rokem pĜedcházejícím a to v þlenČní dle jednotlivých nákladových a výnosových 
úþtĤ dle platné úþtové osnovy.  
Jako další ukazatele finanþní výkonnosti jsou využívány pouze ukazatele dané 
mateĜskou spoleþností tj. RESOP, EBIT, CAPEX, ukazatel finanþní zadluženosti a 
pracovní kapitál. PĜi jejich vyhodnocení není využíváno srovnání s roky 
pĜedcházejícími, ale pouze s plánem.  
3.2. Analýza ukazatelĤ  
Zdroje informací pro finanþní analýzu, tj. rozvaha, výsledovka a cash flow jsou 
uvedeny v pĜíloze þ. 3, 4 a 5. 
Analýza se bude týkat ukazatelĤ, které podnik nevyhodnocuje, a které mohou ukázat 
na jeho rezervy. PĜedmČtem srovnání budou tĜi po sobČ jdoucí roky 2010, 2011 a 2012. 
Srovnání za více než dva roky pomĤže eliminovat mimoĜádné vlivy v jednotlivých letech. 
Zvýšená pozornost bude vČnována horizontální a vertikální analýze rozvahy a výsledovky, 
která je ve spoleþnosti opomíjena. Z dalších ukazatelĤ finanþní analýzy budou aplikovány 
ukazatele Ĝízení aktivity, ukazatele výnosnosti, zadluženosti a pomČrové ukazatele. 
V omezené míĜe, spíše okrajovČ budou vyhodnoceny ukazatele tržní hodnoty podniku, 




3.2.1. Horizontální analýza 
Metoda horizontální analýzy bude aplikována na rozvahu a výsledovku spoleþnosti. 
Vyhodnocení bude spoþívat jak v absolutní, tak relativní zmČnČ. Relativní pohled nám udává 
procentuální zmČny ve sledovaném období oproti období pĜedcházejícímu. Naproti tomu 
absolutní zmČna vyjadĜuje konkrétní rozdíl mezi dvČma po sobČ jdoucími obdobími. Jak již 
bylo zmínČno, ke srovnání budou použity údaje za roky 2010, 2011 a 2012. Aby mohl být 
vyhodnocen také rok 2010, musí být použity pro tuto metodu také údaje za rok 2009. Výchozí 
údaje, ze kterých bude výpoþet provádČn, budou uvedeny v pĜíloze þ. 6. VýraznČjší odchylky 
budou okomentovány.  
 
Tab. 3.2 Horizontální analýza rozvahy - aktiva   
Oznaþ. AKTIVA  













AKTIVA CELKEM  7,32% 91 314 -0,75% -10 052 -1,51% -20 006
B. Dlouhodobý majetek    6,16% 32 433 2,57% 14 371 -0,75% -4 304
B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek   -11,56% -1 647 -20,29% -2 555 -16,78% -1 685
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek    21,85% 58 060 12,49% 40 456 5,91% 21 511
B.III. Dlouhodobý finanþní majetek   -9,73% -23 980 -10,58% -23 530 -12,14% -24 130
C. ObČžná aktiva   9,56% 64 025 -1,17% -8 585 -2,31% -16 721
C. I. Zásoby    28,63% 939 17,90% 755 4,42% 220
C. II. Dlouhodobé pohledávky    18,12% 38 222 -10,77% -26 831 -12,20% -27 118
C. III. Krátkodobé pohledávky   5,54% 25 162 3,57% 17 128 2,11% 10 501
C. IV. Krátkodobý finanþní majetek    -32,78% -298 59,41% 363 -33,26% -324
D. I. ýasové rozlišení   -9,92% -5 144 -33,90% -15 838 3,30% 1 019
Zdroj:vlastní výpoþty  
 
PĜi slouþení spoleþností v roce 2007 bylo tĜeba pĜevést úþetnictví a zákaznický systém 
na jednu spoleþnou aplikaci. Byl poĜízen nový program pro úþetnictví Helios a nový 
zákaznický program USYS. Vzhledem k tomu, že programy byly již na vyšší úrovni než 
dosud používané, bylo tĜeba poĜídit i nové hardwarové vybavení. To vše ovlivnilo položku 
rozvahy dlouhodobý majetek. Postupným odepisováním softwaru jeho úþetní hodnota 
v následujících letech klesá, jak je vidČt z tabulky 3.2. 
Spoleþnost se stále snaží o obnovu vodovodní i kanalizaþní sítČ, která je napĜ. ve ZlínČ 
ještČ z dob Tomáše Bati. VodohospodáĜský majetek má spoleþnost pouze v nájmu na základČ 
provozovatelských smluv, ale i ty jí umožĖují rekonstrukce do urþitého finanþního objemu. 
Rekonstrukce tak vstupují do majetku spoleþnosti, která je odepisuje. Investování vede 
k nárĤstu položky dlouhodobý hmotný majetek. Jak vyplývá z tabulky 3.2, pĜírĤstky 
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dlouhodobého majetku za poslední tĜi roky postupnČ klesají. Je to dáno tím, že v prvních 
letech provozování spoleþnosti bylo tĜeba obnovit ve spoleþnosti vozový park a jak již bylo 
zmínČno hardwarové vybavení. Nároky na tyto investice v dalších letech již nejsou tak 
vysoké, dokud nedojde k jejich opotĜebení, nebo technickému zastarání.   
K zajištČní rozsáhlé rekonstrukce þistírny odpadních vod a úpravny pitných vod mČsta 
Olomouce, zapĤjþila spoleþnost mČstu (jako vlastníku infrastrukturního majetku vloženého do 
provozování spoleþnosti) finanþní prostĜedky. Tato pĤjþka je postupnČ splácena ve formČ 
zápoþtu s nájemným, které spoleþnost mČstu platí na základČ provozovatelské smlouvy. Tato 
skuteþnost ovlivĖuje položku dlouhodobý finanþní majetek v rozvaze. Postupným splácením 
položka rok od roku klesá o stejnou þástku jak je vidČt v tabulce 3.2. 
V položce dlouhodobé pohledávky v rozvaze je závazek obce Valašské Klobouky, kdy 
pĜi snaze vložit pozemky do majetku spoleþnosti, byly zjištČny chyby v katastru nemovitostí, 
které vklad znemožnily. Postupným odstraĖováním pĜekážek vkladu se tato položka snižuje a 
narĤstá položka dlouhodobý hmotný majetek (pozemky). 
Nežádoucím jevem je neustálý rĤst krátkodobých pohledávek v jednotlivých letech. 
Finanþní krize ovlivnila kromČ snížené spotĜeby pitné a odkanalizované vody, také platební 
kázeĖ odbČratelĤ. PĜestože jsou pohledávky po splatnosti Ĝešeny soudnČ a pĜihlašovány do 
konkurzĤ, zĤstávají do doby ukonþení právního Ĝešení ve stavu spoleþnosti. 
 
Tab. 3.3 Horizontální analýza rozvahy - pasiva   
Oznaþ. PASIVA 













PASIVA CELKEM    7,32% 91 314 -0,75% -10 052 -1,51% -20 006
A. Vlastní kapitál   3,65% 15 199 2,65% 11 428 4,34% 19 239
A. I. Základní kapitál    0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0
A. II. Kapitálové fondy   0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0
A. III. 
Rezervní fondy, nedČlitelný fond, a 
ostatní fondy ze zisku 36,14% 6 154 0,00% 0 0,00% 0
A. IV. HospodáĜský výsledek minulých let 2,47% 3 844 7,54% 12 004 0,16% 282
A. V. 
HospodáĜský výsledek bČžného 
úþetního období  4,13% 5 201 -0,44% -576 14,51% 18 957
B. Cizí zdroje  9,15% 76 004 -2,37% -21 485 -4,43% -39 176
B. I. Rezervy    
-
92,95% -7 270 -8,71% -48 -79,92% -402
B. II. Dlouhodobé závazky   36,11% 2 821 10,86% 1 155 14,36% 1 693
B. III. Krátkodobé závazky   25,01% 120 032 1,82% 10 938 -1,14% -6 937
B. IV.  Bankovní úvČry a výpomoci    -
11,82% -39 579 -11,35% -33 530 -12,81% -33 530




Vlastní kapitál v pasivech rok od roku narĤstá. Jak je vidČt z tabulky 3.3, je to dáno 
pouze díky vytvoĜenému hospodáĜskému výsledku. Základní kapitál a fondy zĤstávají 
konstantní, tzn., že spoleþnost netvoĜí fondy z þistého hospodáĜského výsledku po zdanČní, 
vyjma roku 2010, kdy došlo k pĜídČlu do rezervního fondu. RĤst vlastního kapitálu je dobrým 
znamením pro vedení i majitele spoleþnosti a je výsledkem rostoucího zisku. NejvýraznČjší 
položkou v cizích zdrojích je bankovní úvČr, který si spoleþnost vzala k zajištČní pĤjþky 
mČstu Olomouc, jak již bylo zmínČno výše. StejnČ jako dlouhodobý finanþní majetek i 
položka bankovní úvČry a výpomoci klesá. U krátkodobých závazkĤ je vidČt nejprve výrazný 
nárĤst, který zpĤsobil nákup materiálu a služeb od dodavatelĤ, se kterými uzavĜela mateĜská 
spoleþnost rámcové smlouvy, které umožnily spoleþnostem ve skupinČ delší doby splatnosti. 
V posledním roce je již vidČt pokles závazkĤ, což je dáno mimo jiné i poklesem v oblasti 
investování.  
Tab.3.4 Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát  
Oznaþ
. 













+ Obchodní marže                                                  0,00% 0,0 -4,55% -1 -14,29% -3 
II. Výkony                                                             4,11%    48 027    4,09%     49 756    5,84%    73 935    
B.           
1. 
SpotĜeba materiálu a energie 
-14,46% -  32 736   -3,52% -     6 808    7,21%    13 481    
B.           
2. 
Služby 
5,76%    29 412    9,70%     52 372    5,57%    33 029    
+ PĜidaná hodnota                                               11,91%    51 351    0,87%       4 191    5,64%    27 422    
C. Osobní náklady 4,77%    10 181    1,76%       3 936    2,77%      6 297    
D. DanČ a poplatky 644,38%    38 476    1,51%         673     -0,73% -       329    
E. 
Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného  majetku -2,45% -      953    -0,41% -       154     1,25%         472    
III. 
Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu -6,38% -      315    -30,50% -     1 411    10,17%         327    
F. 
ZĤstatková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu  -28,67% -      921    7,86%         180     -25,05% -       619    
G. 
ZmČna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladĤ pĜíštích 
období (+/-) -77,00%     3 116    
-
249,62
%       2 324    
-
159,15
% -    2 217    
IV. Ostatní provozní výnosy -50,84% -   1 656    50,97%         816     -9,60% -       232    
H. Ostatní provozní náklady -18,73% -   1 992    -19,90% -     1 720    23,58%      1 633    
* Provozní  výsledek hospodaĜení                         0,86%     1 473    -0,95% -     1 643    13,02%    22 280    
X. Výnosové úroky -68,73% -   3 770    -62,33% -     1 069    -41,64% -       269    
N. Nákladové úroky -34,77% -   5 758    -20,46% -     2 210    -9,50% -       816    
XI. Ostatní finanþní výnosy -69,70% -        23    -10,00% -           1     -55,56% -          5    
O. Ostatní finanþní náklady -24,51% -      113    -29,89% -       104     6,97%           17    
* Finanþní výsledek hospodaĜení                           -18,21%     2 095    -13,04%       1 227    -6,42%         525    
Q. DaĖ z pĜíjmĤ za bČžnou þinnost                          -4,83% -   1 633    0,50%         160     11,89%      3 848    
 ** Výsledek hospodaĜení za bČžnou þinnost          4,13%     5 201    -0,44% -       576     14,51%    18 957    
*** Výsledek hospodaĜení za úþetní období (+/-)      4,13%     5 201    -0,44% -       576     14,51%    18 957    





Výkony tj. tržby za prodej vlastních výrobkĤ a tržeb za poslední tĜi roky rostly viz 
tabulka 3.4. Tento vývoj není dán rostoucí spotĜebou pitné a odkanalizované vody, ale pouze 
meziroþním nadinflaþním zvyšováním ceny. Vzhledem k pĜevaze fixních nákladĤ nad 
variabilními, totiž pokles spotĜeby vždy negativnČ ovlivní náklady na výrobu vody a její 
odkanalizování. Spoleþnost se v podstatČ nachází v zaþarovaném kruhu, kdy zvýšení ceny 
vede k poklesu spotĜeby a další pokles spotĜeby k rĤstu ceny.  
Menší rĤst položky spotĜeba materiálu a energie, vyplývá z rozšíĜení výroby vlastní 
energie pĜi spalování kalĤ na þistírnách odpadních vod. Patrný je také omezený rĤst osobních 
nákladĤ, který vyplývá ze zvyšování produktivity práce ve spoleþnosti, kdy pracovníci 
odcházející do dĤchodu, nejsou nahrazování novými, ale jsou využíváni stávající 
zamČstnanci, kteĜí nebyli plnČ využiti. 
RĤst nákladĤ je patrný v položce služby. Skokový nárĤst v roce 2011 zpĤsobily 
rozsáhlé opravy zastaralého vodohospodáĜského majetku, konkrétnČ vodovodních ĜadĤ, 
s cílem snížil na minimum ztráty v trubní síti. Mezi další významné položky ve službách se 
Ĝadí monitorování sítí, deratizace, nájemné na základČ provozovatelských smluv, revize, 
správní režie apod.  
Jak již bylo zmínČno výše, dochází k postupnému splácení poskytnutého 
dlouhodobého úvČru a tím následnČ k poklesu nákladĤ na úroky z tohoto úvČru. 
HospodáĜský výsledek v roce 2011 poklesl oproti roku 2010, což bylo zpĤsobeno, jak 
již bylo zmínČno výše velkými náklady v oblasti oprav a udržování. 
3.2.2. Vertikální analýza 
Cílem vertikální analýzy bude urþit složení celkových položek aktiv, pasiv v rozvaze a 
hospodáĜského výsledku ve výkazu zisku a ztrát. Posuzovány budou roky 2010, 2011 a 2012. 
Výsledkem bude zjištČní, jak se jednotlivé položky vyvíjeli v þase a co zpĤsobilo jejich 
snížení, nebo zvýšení.  
 
Tab. 3.5 Vertikální analýza rozvahy  - aktiva 
Oznaþ. ROZVAHA 2010 2011 2012 
AKTIVA CELKEM  100,00% 100,00% 100,00% 
A. Pohledávky za upsané vlastní jmČní 0,00% 0,00% 0,00% 
B. Dlouhodobý majetek    41,73% 43,13% 43,46% 
B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek   0,94% 0,76% 0,64% 
B. II. Dlouhodobý hmotný majetek    24,18% 27,41% 29,47% 
B.III. Dlouhodobý finanþní majetek   16,61% 14,96% 13,35% 
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C. ObČžná aktiva   54,78% 54,55% 54,11% 
C. I. Zásoby    0,32% 0,37% 0,40% 
C. II. Dlouhodobé pohledávky    18,61% 16,73% 14,91% 
C. III. Krátkodobé pohledávky   35,81% 37,37% 38,75% 
C. IV. Krátkodobý finanþní majetek    0,05% 0,07% 0,05% 
D. I. ýasové rozlišení   3,49% 2,32% 2,44% 
Zdroj:vlastní výpoþty 
 
Ve vertikální analýze posuzujeme složení jednotlivých bilanþních položek. Na 
celkových aktivech se nejvíce podílejí dlouhodobý majetek, dlouhodobé a krátkodobé 
pohledávky viz tabulka 3.5. Podíl dlouhodobého hmotného majetku na aktivech stále roste, 
protože spoleþnost se snaží investovat do zastaralého vodohospodáĜského majetku. Naproti 
tomu podíl dlouhodobého nehmotného majetku klesá, protože klesají zĤstatkové ceny 
úþetního a zákaznického programu poĜízeného pĜi slouþení spoleþností. Stejný vývoj, tedy 
pokles je u dlouhodobého finanþního majetku, z dĤvodu splácení pĤjþky od mČsta Olomouce. 
PĜestože se spoleþnost snaží snížit výši skladových zásob rušením pĜíruþních skladĤ, jejich 
podíl na obČžných aktivech mírnČ roste. Dlouhodobé pohledávky klesají, jak již bylo 
zmínČno, postupnou realizací vkladu obce Valašské Klobouky. NejvČtší hrozbou pro 
spoleþnost je rĤst podílu krátkodobých pohledávek, který vyplývá ze zhoršené platební 
bilance odbČratelĤ a nedaĜí se jej redukovat ani dĤsledným vymáháním. 
 
Tab. 3.6 Vertikální analýza rozvahy - pasiva 
Oznaþ. ROZVAHA 2010 2011 2012 
PASIVA CELKEM  100,00% 100,00% 100,00% 
A. Vlastní kapitál   33,36% 32,22% 33,33% 
A. I. Základní kapitál    9,29% 8,66% 8,72% 
A. II. Kapitálové fondy   0,16% 0,15% 0,15% 
A. III. 
Rezervní fondy, nedČlitelný fond, a ostatní fondy ze 
zisku 
1,36% 1,73% 1,74% 
A. IV. HospodáĜský výsledek minulých let 12,45% 11,89% 12,88% 
A. V. HospodáĜský výsledek bČžného úþetního období  10,10% 9,80% 9,83% 
B. Cizí zdroje  66,57% 67,70% 66,60% 
B. I. Rezervy    0,63% 0,04% 0,04% 
B. II. Dlouhodobé závazky   0,63% 0,79% 0,89% 
B. III. Krátkodobé závazky   38,47% 44,81% 45,98% 
B. IV.  Bankovní úvČry a výpomoci    26,84% 22,05% 19,70% 
C. Ostatní pasíva - pĜechodné úþty pasív    0,07% 0,07% 0,08% 
Zdroj:vlastní výpoþty 
 
Z vertikální analýzy v tabulce 3.6 je patrné, že pomČr vlastního a cizího kapitálu se ve 
spoleþnosti témČĜ nemČní. PĜestože se mČní podíl na vlastním kapitálu, zĤstávají položky 
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základní kapitál, kapitálové fondy a ostatní fondy poslední tĜi roky konstantní. MČní se pouze 
výše hospodáĜského výsledku bČžného úþetního období, který v roce 2011 mírnČ klesl a 
v roce 2012 opČt vzrostl. NejvČtší výkyv je patrný v položce krátkodobých závazkĤ a 
bankovních úvČrĤ a výpomocí. PomČr krátkodobých závazkĤ v posledních letech vzrostl díky 
uzavĜeným rámcovým smlouvám, které nastavili doby splatnosti dodavatelských faktur až na 
90 dní, což umožĖuje spoleþnosti využívat volné prostĜedky a pĜíznivČ ovlivĖuje þistý 
pracovní kapitál.  Pokles bankovních úvČrĤ a výpomocí byl již popsán v horizontální analýze.  
 
Tab. 3.7 Vertikální analýza výkazu zisku a ztrát (vybrané položky) 
Oznaþ, Položka 2010 2011 2012 
* Provozní výsledek hospodaĜení 105,76% 105,02% 104,12% 
* Finanþní výsledek hospodaĜení -5,76% -5,02% -4,12% 
** Výsledek hospodaĜení za bČžnou þinnost  80,29% 80,14% 80,51% 
* MimoĜádný výsledek hospodaĜení 0,00% 0,00% 0,00% 
*** HospodáĜský výsledek za úþetní období  80,29% 80,14% 80,51% 
  HospodáĜský výsledek pĜed zdanČním  100,00% 100,00% 100,00% 
Zdroj: vlastní výpoþty 
 
Z tabulky 3.7 vertikální analýzy výkazu zisku a ztrát je patrné, že spoleþnost se 
nezabývá finanþní þinností. Jedinou položkou, která vstupuje do finanþního hospodáĜského 
výsledku, jsou platby za úroky z poskytnutého úvČru, poplatky bance a kurzové rozdíly. 
Ztrátu z finanþní þinnosti vyrovnává provozní výsledek hospodaĜení. Vzhledem k tomu, že 
v posledních letech nedošlo ve spoleþnosti k žádným mimoĜádným skuteþnostem, je 
mimoĜádný výsledek hospodaĜení nulový, tzn. neúþtovalo se na nákladové ani výnosové úþty 
skupiny 58. a 68.. 
 
3.2.3. Fondy finanþních prostĜedkĤ 
 
ProstĜednictvím fondĤ finanþních prostĜedkĤ bude zjišĢována finanþní situace podniku 
s orientací na jeho likviditu. K vyhodnocení bude použit ukazatel þistého pracovního kapitálu, 







Tab. 3.8 Vývoj þistého pracovního kapitálu 
Ukazatel 2010 2011 2012 
ObČžná aktiva            733 497          724 912           708 191     
Krátkodobá pasiva            600 040          610 978           604 041     
ýistý pracovní kapitál 
(obČžná aktiva - 
krátkodobá pasiva           133 457         113 934          104 150     
Zdroj: rozvaha a vlastní výpoþty 
 
Vzhledem k tomu, že krátkodobá pasiva jsou zdrojem splácení obČžných aktiv, je 
kladná hodnota pozitivním zjištČním i pĜes mírný pokles ukazatele viz graf 3.4 a vyjadĜuje 
dobrou platební schopnost spoleþnosti, tzn. že spoleþnost má k dispozici v daném okamžiku 
po zaplacení krátkodobých závazkĤ dostatek finanþních prostĜedkĤ. Mírný pokles obČžných 
aktiv je dán splacením pohledávek vĤþi spoleþníkĤm a to vkladem pozemkĤ do majetku 
spoleþnosti.  
 
Graf 3.4 ýistý pracovní kapitál 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
3.2.4. PomČrová analýza 
Analýza tČchto ukazatelĤ umožní získat rychlý a nenákladný pĜehled o základních 
finanþních charakteristikách spoleþnosti. Zjistí se jako pomČr jednoho, nebo nČkolika údajĤ 
k jiné položce nebo skupinČ z úþetních výkazĤ. Údaje budou opČt zpracovány za poslední tĜi 
roky. 
3.2.4.1. Ukazatelé Ĝízení aktivity 
Ukazatelé Ĝízení aktivity nám dají pĜehled o vázanosti kapitálu v rĤzných formách 












pĜebyteþné kapacity, þi naopak nedostatek produktivních aktiv pro realizace budoucích 
rĤstových pĜíležitostí. 
 
Tab. 3.9 Ukazatelé Ĝízení aktivity spoleþnosti 
Ukazatel 2010 2011 2012 
Obrat z celkových aktiv 90,59% 95,17% 102,36% 
Obrat zásob 287,51 254,27 257,95 
Obrat pohledávek 2,53 2,55 2,64 
Obrat závazkĤ 2,02 2,07 2,22 
Doba obratu zásob (ve dnech) 1,25 1,42 1,40 
Doba obratu pohledávek   (ve dnech) 142,31 141,36 136,27 
Doba obratu závazkĤ  (ve dnech) 178,08 173,91 162,31 
Zdroj: vlastní výpoþty 
 
Jak vyplývá z tabulky 3.9 a následného grafu 3.5, tzn. rĤstu ukazatelĤ ve srovnání 
s roky pĜedcházejícími, spoleþnost efektivnČ využívá svá aktiva. 
 
Graf 3.5  Obrat z celkových aktiv 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Obrat celkových aktiv nám vyjadĜuje, kolikrát se aktiva vrátí v tržbách za jeden rok. 
Minimální hodnota by mČla být 1, tj. z 1 koruny majetku by v ideálním pĜípadČ mČla být 
dosažena alespoĖ 1 koruna tržeb. Ukazatel je ovlivnČn zejména rĤstem tržeb, kdy každoroþnČ 
dochází ve spoleþnosti k navyšování cen za vodné a stoþné, které je výraznČjší než nárĤst 
objemu aktiv. Požadovanou hodnotu splĖuje v roce 2012. 
Obrat zásob má ve spoleþnosti klesající tendenci. Proto je tlak na snižování 











zĤstaly pouze 3 hlavní sklady v Olomouci, ProstČjovČ a ZlínČ. UzavĜené rámcové smlouvy 
spoleþnosti zaruþují nákup materiálu jednak za výhodné ceny a dodávku ve velmi krátkých 
dodacích lhĤtách. Spoleþnost však musí udržovat urþitou výši materiálových zásob, 
nezbytných pro Ĝešení havarijních situací. 
Z porovnání doby obratu pohledávek a doby obratu zásob vyplývá, že spoleþnost 
dostává zaplacené pohledávky dĜíve, než platí své závazky. V opaþném pĜípadČ by své 
dodavatele úvČrovala. Je to dáno již zmiĖovanými rámcovými smlouvami, které zajišĢují 
platby faktur dodavatelĤm s dlouhou dobou splatnosti. Naopak pohledávky mají 
vnitropodnikovou smČrnicí striktnČ stanovenu jednotnou dobu splatnosti 14 dnĤ od data 
vystavení.   
3.2.4.2. Ukazatelé likvidity 
Výpoþtem ukazatelĤ lze zjistit solventnost spoleþnosti, tzn. schopnost splácet své 
závazky v dobČ jejich splatnosti. Solventnost je dĤležitým signálem pro krátkodobé vČĜitele – 
dodavatele.  
 
Tab. 3.10 Ukazatele likvidity spoleþnosti 
Ukazatel 2010 2011 2012 
Likvidita bČžná 1,22 1,19 1,17
Likvidita pohotová 1,22 1,18 1,16
Likvidita okamžitá 0,001 0,002 0,001
Podíl zásob na obČžných aktivech 0,01 0,01 0,01
Podíl pohledávek na obČžných aktivech 0,65 0,69 0,72
Krytí závazkĤ CF 0,000 0,001 -0,001
Zdroj: vlastní výpoþty 
 
Ukazatel bČžné likvidity vyjadĜuje, kolikrát pokrývají obČžná aktiva krátkodobé 
závazky, tj. kolikrát je podnik schopen uspokojit své vČĜitele, kdyby všechny obČžné aktiva 
vymČnil za hotovost. Dává do pomČru to, þím je možné platit s tím, co je nutné platit. 
Optimální hodnota by se mČla pohybovat mezi 1,5 – 2,5. Tuto hodnotu spoleþnost nesplĖuje, 
protože nejvČtší podíl na krátkodobých závazcích mají zálohy na vodné a stoþné od 
odbČratelĤ, kteĜí mají roþní frekvenci vyúþtování. Zálohy jsou poþítány dle spotĜeby z roþní 
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vyúþtovací faktury a v celkovém objemu se nikdy neliší o více než 10 % od skuteþné spotĜeby 
v období následujícím. Proto nelze vyvodit z výpoþtu, že by spoleþnosti hrozila insolvence, 
protože i v pĜípadČ ukonþení þinnosti by se zálohy nevracely celé, ale jen v pomČrné výši.  
Jak je vidČt z grafu 3.6, ani do budoucna nelze pĜedpokládat zvýšení ukazatele, 
protože zálohy jsou ovlivnČny stále se zvyšující cenou vodného a stoþného. 
Hodnota ukazatele pohotové likvidity by se mČla pohybovat v rozmezí od 1 – 1,5. 
Ukazatel pomČĜuje obČžná aktiva k aktuálním krátkodobým závazkĤm. Spoleþnost tento 
ukazatel na rozdíl od bČžné likvidity splĖuje, díky tomu, že nepotĜebuje pro svou þinnost 
udržovat pĜíliš vysoký objem zásob.  
 
Graf 3.6 Likvidita bČžná a pohotová 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Podíl pohledávek na obČžných aktivech jak je vidČt z grafu 3.7 bohužel narĤstá 
z dĤvodu zhoršení platební bilance odbČratelĤ. Finanþní krize spoleþnosti se projevila nejen 
v klesající spotĜebČ, ale také krachem mnoha spoleþností a platební nekázní jak u 
podnikajících subjektĤ, tak u bČžného obyvatelstva.  
Podíl zásob na obČžných aktivech je nízký. Jak již bylo zmínČno, spoleþnost udržuje 



















Graf 3.7 Ukazatelé likvidity spoleþnosti 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
3.2.4.3. Ukazatele výnosnosti 
Ukazatelé výnosnosti jsou nejvíce ovlivnČny dosaženým hospodáĜským výsledkem. 
MČĜí nám schopnost spoleþnosti vytváĜet nové zdroje a dosahovat zisku použitím 
investovaného kapitálu. Získané výsledky z tabulky 3.11 nám umožní zhodnotit využívání, 
reprodukci a zhodnocování kapitálu vloženého do podniku.  
 
Tab.3.11. Ukazatele výnosnosti 
Ukazatel 2010 2011 2012 
Rentabilita vloženého kapitálu  0,10 0,10 0,11
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 0,30 0,29 0,32
Rentabilita celkového kapitálu (ROA) 0,13 0,13 0,15
Rentabilita tržeb (ROS) 0,11 0,10 0,11
Rentabilita dlouhodobého kapitálu (ROCE) 0,25 0,25 0,38
Rentabilita nákladĤ 0,12 0,11 0,12
Zdroj: vlastní výpoþty 
 
Rentabilita vlastního kapitálu kolísá v jednotlivých letech, což je dáno objemem zisku 
pĜi konstantní výši kapitálu. Ukazatel je dĤležitý zejména pro akcionáĜe. Ukazatel má vyšší 
hodnotu, než úroky, které by akcionáĜ obdržel, kdyby vložil své penČžní prostĜedky do jiných 
finanþních produktĤ napĜ. terminovaných vkladĤ, proto mĤže být signálem pro dobĜe vložené 














Také mírný rĤst ukazatele rentability celkového kapitálu je pozitivním jevem, protože 
z nČj vyplývá, že spoleþnost dobĜe hospodaĜí s celkovými vloženými prostĜedky, aĢ byly 
financovány z vlastního, nebo cizího kapitálu.  
Jak již bylo zmínČno, ukazatele výnosnosti jsou závislé pĜedevším na výši zisku, který 
mírnČ poklesl v roce 2011 a zvýšil se v roce 2012. Je to patrné jak z tabulky 3.11, tak z grafĤ 
3.8 a 3.9.  Z výsledkĤ vyplývá dobré zhodnocení prostĜedkĤ vložených vlastníky. 
 
Graf 3.8 Rentabilita vlastního a celkového kapitálu (ROE a ROA) 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Z ukazatelĤ rentability mĤžeme vyþíst, že spoleþnost je trvale zisková a je schopna 
vytváĜet nové zdroje. Z rentability tržeb je patrné, že z jedné koruny tržeb je spoleþnost 
schopna vytvoĜit 10 haléĜĤ zisku. Rentabilita nákladĤ nám Ĝíká, jak jsou zhodnoceny vložené 
náklady. Mírný nárĤst ukazatele viz graf je pozitivním jevem.  
 
Graf 3.9 Rentabilita tržeb a nákladĤ  
 















3.2.4.4. Ukazatelé zadluženosti 
Z provedených výpoþtĤ v tabulce 3.12 bude zjištČno, jaký je pomČr mezi vlastním a 
cizím kapitálem spoleþnosti a jak spoleþnost využívá vlastní a cizí kapitál k financování svých 
þinností. Zadluženost znamená, že podnik používá k financování svých aktiv cizí zdroje. 
Nemusí být však sama o sobČ negativní charakteristikou firmy, protože v dobĜe fungující 
firmČ mĤže pĜispívat k rentabilitČ vlastního kapitálu. Použití výhradnČ vlastního kapitálu 
s sebou pĜináší snížení celkové výnosnosti vloženého kapitálu. 
 
Tab.3.12 Ukazatele zadluženosti 
Ukazatel 2010 2011 2012 
Ukazatel celkové zadluženosti 0,68 0,67 0,65
Dlouhodobá zadluženost 0,20 0,18 0,16
BČžná zadluženost 0,47 0,49 0,49
Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu 2,10 2,00 1,83
Úrokové zatížení 0,06 0,05 0,04
Úrokové krytí 16,13 19,97 24,89
ÚvČrová zadluženost 0,68 0,59 0,49
Doba návratnosti úvČru 1,75 1,55 1,22
Zdroj: vlastní výpoþty 
 
Ukazatel celkové zadluženosti nám dává pomČr cizích zdrojĤ k celkovým zdrojĤm. 
Jeho doporuþená hodnota je 0,4 – 0,6, kterou spoleþnost mírnČ pĜekraþuje, ale postupným 
splácením dlouhodobého úvČru se ukazatel bude stále zlepšovat, jak vyplývá z dosavadního 
vývoje v grafu 3.10.  
 
Graf 3.10 Celková zadluženost 
 












Ukazatelé zadluženosti jsou ve spoleþnosti ovlivnČny dlouhodobým bankovním 
úvČrem, který si spoleþnost vzala a poskytla tyto finanþní prostĜedky jako pĤjþku mČstu 
Olomouc na rekonstrukci þistírny odpadních vod. StejnČ jako úvČr, ovlivĖuje ukazatele 
zadluženosti také úrok z tohoto úvČru. Postupným splácením, dochází k postupnému 
zlepšování ukazatelĤ zadluženosti, jak je vidČt v tabulce 3.12. PomČr dlouhodobé a bČžné 
zadluženosti na celkové zadluženosti je vidČt z grafu 3.11 a v prĤbČhu sledovaných tĜech let 
se výraznČ nemČní.  
 
Graf 3.11 Podíl bČžné a dlouhodobé zadluženosti na celkové zadluženosti 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
StejnČ jako v ostatních velkých podnicích i v této spoleþnosti je nemyslitelné používat 
k financování svých aktivit pouze zdroje vlastní, nebo pouze zdroje cizí. Je tĜeba využívat 
obou v pomČru, který zvyšuje efektivnost a výnosnost kapitálu a zároveĖ nezvyšuje neúmČrnČ 
finanþní riziko. Využívání cizího kapitálu výrazným zpĤsobem ovlivĖuje výnosnost kapitálu 
vlastníkĤ, ale souþasnČ znamená zvýšení finanþního rizika. Ve spoleþnosti v posledních tĜech 
letech zĤstává pomČr cizího a vlastního kapitálu témČĜ stejný, tj. 33 % vlastního a 67 % cizího 
kapitálu, jak vyplynulo z vertikální analýzy pasiv tabulka 3.6. Pokles bankovních úvČrĤ 
vyrovnává nárĤst krátkodobých závazkĤ, zpĤsobený prodlužování doby splatnosti závazkĤ 
















Graf 3.12 Ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
V procentním vyjádĜení by se mČl tento ukazatel pohybovat v rozmezí 80 až 120 %. 
PĜestože spoleþnost ukazatel ve všech uvedených letech pĜekraþuje jak je vidČt z tabulky 3.12 
a grafu 3.12, je patrný jeho postupný pokles, který je dán splácením poskytnutého bankovního 
úvČru. VČĜitelé obecnČ chtČjí co nejmenší hodnoty. Na druhé stranČ manažeĜi mají zájem o co 
nejvíce cizích dlouhodobých zdrojĤ s optimálními úvČrovými podmínkami, za úþelem 
expanze podniku. Klesající hodnota je urþitou jistotou jak pro majitele, zamČstnance, 
dodavatele i odbČratele.  
 
Graf 3.13 ÚvČrová zadluženost 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Klesající tendence ukazatele znázornČná v grafu 3.13, je stejnČ jako u zadluženosti 






















je rozhodující jeho vývoj v þasové ĜadČ. Za optimální výsledek lze považovat klesající trend 
ukazatele, což spoleþnost splĖuje. Ukazatel >70% signalizuje nežádoucí vývoj a bylo by 
nutno zkoumat pĜíþiny. 
 
Graf 3.14 Úrokové krytí 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Ukazatel úrokové krytí nám udává, kolikrát je zisk vyšší než úroky, tzn. jak velký je 
bezpeþnostní polštáĜ pro vČĜitele. V zahraniþí jsou za doporuþené hodnoty považovány 
hodnoty dosahující trojnásobku nebo i více. Hodnocená spoleþnost tuto hodnotu výraznČ 
pĜeplĖuje a ukazatel ve sledovaných letech roste, viz graf 3.14, což vČĜitelĤm dává signál, že 
se nemusí obávat hrazení úrokĤ z úvČru. 
 
3.2.4.5. Ukazatele tržní hodnoty podniku 
Hodnocení ukazatelĤ tržní hodnoty podniku bude vČnována jen malá pozornost, 
protože spoleþnost má jen jednoho vlastníka a s akciemi spoleþnosti se neobchoduje na 
kapitálovém trhu. Mohli by být využity v pĜípadČ zájmu o prodej podniku z hlediska 
budoucích akcionáĜĤ.  
 
Tab. 3.13 Ukazatele tržní hodnoty 
Ukazatel 2010 2011 2012 
Dividendanaakcii 115993000 119188000 130334000
istýzisknaakcii 131192000 130616000 149573000











Ukazatel dividenda na akcii zobrazuje výši vyplacené dividendy na jednu akcii. ýím je 
ukazatel vyšší, tím jsou akcionáĜi spokojenČjší. Jeho výše je závislá na dosaženém 
hospodáĜském výsledku urþeného na výplatu dividend a poþtu dividend. Hodnocená 
spoleþnost má pouze jednu akcii, proto je ukazatel abnormálnČ vysoký a vzhledem k jeho 
rĤstu ve sledovaném období, viz graf 3.15, mohou být akcionáĜi spokojeni. 
 
Graf 3.15 Dividenda na akcii 
 
Zdroj: vlastní zpracování 
 
Ukazatel þistý zisk na akcii nám Ĝíká, jak vysoký þistý zisk spoleþnost dokáže vytvoĜit 
na jednu akcii.  
 
Graf 3.16 ýistý zisk na akcii 
 






















Hodnota ukazatele þistý zisk na akcii ve spoleþnosti závisí pouze na výši dosaženého 
þistého zisku, protože poþet akcií zĤstává stejný tj. pouze 1 akcie. Vzhledem k poklesu 
hospodáĜského výsledku v roce 2011 a opČtovnému nárĤstu v roce 2012, kopíruje ukazatel 






4. Shrnutí, doporuþení a návrhy 
 
Spoleþnost Moravskou vodárenskou, a.s. mĤžeme zaĜadit mezi pomČrnČ silné a zdravé 
podniky. V celém období, které bylo podrobeno finanþní analýze, firma dosahovala kladného 
hospodáĜského výsledku, což pĜíznivČ ovlivnilo zejména ukazatele rentability. Pokud se týká 
zadluženosti, vede si spoleþnost také dobĜe, pĜestože celková zadluženost mírnČ pĜekraþuje 
doporuþené hodnoty. Splácením poskytnutého úvČru, bude postupnČ docházet ke zlepšení. 
Taktéž doporuþený ukazatel úrokového krytí spoleþnost s pĜehledem splnila, což dokazuje na 
dobrou schopnost firmy vytváĜet dostateþný zisk na krytí potenciálních úrokĤ z pĤjþek. 
Slabších výsledkĤ spoleþnost dosahuje v ukazatelích likvidity, které jsou ovlivnČny velkým 
objemem záloh na vodné a stoþné, což nepĜedstavuje pro spoleþnost žádnou hrozbu. 
V ukazatelích likvidity naráží spoleþnost zejména na problém s rĤstem pohledávek po 
splatnosti a mírným rĤstem zásob.  Využití majetku, mČĜeno obratem celkových aktiv 
dosahuje v roce 2012 poprvé požadované hodnoty 1. Znamená to, že vynaložené investice 
zaþínají pĜinášet požadovaný efekt. Pozitivní je vývoj doby obratu závazkĤ a pohledávek. 
Tyto dva ukazatele je dobré sledovat spoleþnČ, abychom zjistili, zda spoleþnost úvČruje své 
odbČratele, þi nikoliv. Ve všech sledovaných letech spoleþnost dostává za své pohledávky 
zaplaceno dĜíve, než sama platí své závazky. 
Výsledky finanþní analýzy byly probrány se zamČstnanci na rĤzných stupních Ĝízení a 
z rĤzných oblastí þinnosti. Na základČ prezentace výstupĤ analýzy, byly konzultovány 
možnosti, jak vylepšit ukazatele, u kterých spoleþnost nesplĖuje stanovené limity blíže 
definované v teoretické þásti a eliminovat nepĜíznivé vlivy, kterým je spoleþnost vystavena, 
zejména pak problémy s poklesem spotĜeby pitné a odkanalizované vody, což je vzhledem 
k tomu, že tyto þinnosti jsou hlavním pĜedmČtem podnikání zásadní problém, který je tĜeba 
Ĝešit.  
PĜi formulaci návrhových opatĜení je tĜeba vycházet ze strategických cílĤ vlastníkĤ 
zmínČných v þásti charakteristika podniku.  
Návrhová opatĜení jsou rozdČleny do tĜech oblasti – výnosĤ, nákladĤ a cash flow, 





4.1. Oblast výnosĤ 
Rozbor spotĜeby dle jednotlivých odbČratelĤ 
Je nutno udČlat meziroþní srovnání ve spotĜebČ u nejvČtších odbČratelĤ spoleþnosti, 
jehož výsledkem bude zjištČní, zda pokles není vyvolán administrativní chybou – špatnČ 
odeþtené a vyfakturované stavy na vodomČrech, pĜípadnČ v nejhorším pĜípadČ opomenutí 
fakturace. U nejvČtších odbČratelĤ, kde bude pokles spotĜeby potvrzen, bude vhodná osobní 
návštČva, která umožní spoleþnosti vytvoĜení reálného pĜedpokladu budoucího vývoje. 
Snaha o získání nových odbČratelĤ 
Provozování hlavní þinnosti spoleþnosti je závislé na existenci vodohospodáĜského 
majetku. Tzn. nelze dodávat pitnou vodu, pĜíp. odvádČt vodu odpadní, pokud odbČratelé 
nejsou napojení na vodovodní a kanalizaþní síĢ. V tomto smČru je pozitivním jevem tlak 
Evropské unie na odkanalizování obcí a s tím související poskytování dotací na budování 
kanalizaþních sítí. Zde je úkolem managementu spoleþnosti udržování dobrých vztahĤ se 
zástupci mČst a obcí a nabídnout jim pomoc již pĜi zpracování žádostí o dotace a projektové 
dokumentace. Tyto dobré vztahy potom mohou být urþujícím kritériem pĜi rozhodování obce 
o budoucím provozovateli. UzavĜené dlouhodobé provozovatelské smlouvy jsou základem 
pro stabilní rozvoj spoleþnosti. 
OdstranČní þerných odbČrĤ 
Postupné provČĜování napojenosti obyvatel v obcích, se kterými byla uzavĜena 
provozovatelská smlouva, tzn. srovnání odbČratelĤ zavedených v zákaznickém informaþním 
systému s nemovitostmi v obci, vycházející z geodetického informaþního systému.  
 
Je potĜeba využívat pravidelné odeþty: 
x ke kontrole vodomČrné soustavy, tj. odboþky mimo vodomČr. Jako motivace pro 
odeþítaþe by mČla být stanovena výše mimoĜádné odmČny, kterou vykompenzuje 
pokuta, která je odbČrateli za þerný odbČr vymČĜena, 
x zjistit pĜípadné napojení odbČratelĤ na vlastní studnu, tzn. možnost fakturace stoþného 
dle smČrných þísel. 
 
V pĜípadČ zjištČní þerných odbČrĤ je spoleþnost oprávnČna k vymČĜení pokuty a 




U podnikatelských subjektĤ je tĜeba provČĜit platby za srážkové vody. OpČt výchozím 
podkladem budou informace ze zákaznického informaþního systému, kde bude tĜeba 
vyselektovat odbČratele s identifikaþním þíslem, kteĜí neplatí srážkové vody a dle katastru 
nemovitostí provČĜit, zda vlastní nČjaké nemovitostí a tyto zpoplatnit. Získání vČtšího objemu 
fakturovaných m
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 stoþného za srážkové vody by pokrylo pokles spotĜeby pitné vody a 
zajistilo tak stanoveného hospodáĜského výsledku bez nutnosti redukce v oblasti nákladĤ.  
RozšíĜení ostatních podnikatelských þinností 
Pozornost je tĜeba zamČĜit na služby, které souvisí s hlavním pĜedmČtem podnikání a 
mohli by vést ke zvýšení výnosĤ spoleþnosti a pokrýt tak pokles spotĜeby pitné a 
odkanalizované vody. V tomto smČru se nabízí nabídka instalatérských prací, na které se 
odbČratelé þasto ptají a velmi by je uvítali, což vyplývá z prĤzkumĤ spokojenosti, které 
spoleþnost každoroþnČ provádí.   
Další možností jsou inženýrské práce, které jsou zatím nabízeny pouze obcím pĜi 
budování nových vodohospodáĜských staveb. Tuto službu bychom mohli nabídnout také 
našim potencionálním odbČratelĤm, kteĜí k nám pĜicházejí s žádostí o vybudování vodovodní, 
nebo kanalizaþní pĜípojky. 
Rozsah nabízených služeb je potĜeba prezentovat veĜejnosti prostĜednictvím webových 
stránek, letákĤ, pĜíp. pĜes media.  
DoplĖkové služby jsou jednou z cest, jak kompenzovat pokles spotĜeby a zajistit tak 
spoleþnosti plnČní plánovaného hospodáĜského výsledku bez redukce v oblasti nákladĤ.  
4.2. Oblast nákladĤ 
Jak již bylo zmínČno, ve spoleþnosti pĜevládají fixní náklady nad variabilními, proto je 
redukce nákladĤ velmi obtížná. 
Konsignaþní sklady 
Spoleþnost by mČla kontaktovat dodavatele, kteĜí by byli ochotni vytvoĜit na svĤj 
segment dodávaného materiálu konsignaþní sklady, ve kterých je daný uskladnČný materiál ve 
vlastnictví dodavatele. Spoleþnost má tedy materiál k dispozici, ale nemusí v nČm držet 
penČžní prostĜedky. Teprve po použití materiálu je dodavatelem vyfakturován. Tím by došlo 





Využití souþasných informaþních systémĤ 
Je tĜeba využít všech možností, které nabízí stávající zákaznický a finanþní informaþní 
systém. Zejména využitelnost finanþního systému je daleko vČtší, než spoleþnost využívá. 
Program lze využít na evidenci dopravy, elektronické schvalování dokladĤ, vystavování 
objednávek… Používáním tČchto aplikací lze zvýšit produktivitu práce a snížit osobní 
náklady spoleþnosti.  
Zasílání dokladĤ mailem 
Snahou spoleþnosti by mČlo být získání maximálního poþtu odbČratelĤ pro zasílání 
dokladĤ (faktury, upomínky, korespondence) mailem. Mailová komunikace bude znaþnou 
úsporou poštovného a ovlivní pozitivnČ tvorbu hospodáĜského výsledku spoleþnosti. 
Zrušit mČsíþní odeþty 
Fakturace vodného a stoþného probíhá na základČ odeþtĤ, které jsou provádČny 
v roþních, þtvrtletních a mČsíþních cyklech. PĜevodem odbČratelĤ na roþní cyklus se 
stanovením odpovídající výše záloh, by spoleþnost uspoĜila osobní náklady na odeþítaþe a 
souþasnČ náklady na množství vystavených a odeslaných faktur. 
Snížení odpisĤ 
Vzhledem k dlouhodobému poklesu spotĜeby v minulých letech není kapacita 
výrobního zaĜízení plnČ využita. Vzhledem k tomu, že odpisy jsou fixním nákladem, tzn. 
neklesají s poklesem objemu produkce, je potĜeba ĜádnČ provádČt roþní inventury 
využitelnosti majetku a nepotĜebný majetek navrhnout k odprodeji. 
 
4.3. Cash flow 
ZmČnit stávající nastavení záloh 
ěada odbČratelĤ s roþním vyúþtováním nemá nastaven systém zálohování. To na jedné 
stranČ snižuje pohotovostní finanþní prostĜedky a na stranČ druhé je platba jednou za rok pro 
nČkteré rodiny velkým finanþním zatížením a nastávají problémy s vymáháním pohledávek.  
Historicky byly u nČkterých odbČratelĤ nastaveny pevné zálohy, tzn., že se  
nepĜepoþítávají podle skuteþné spotĜeby, ale jsou konstantní. Vzhledem k meziroþnímu rĤstu 
ceny vodného a stoþného jsou potom tyto zálohy neadekvátní a þasto nepokrývají ani 
polovinu vyúþtovací faktury. 
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ZmČna v nastavení záloh bude dlouhodobou záležitostí, protože nČkteré historické 
smlouvy obsahují ustanovení o nezálohování, pĜíp. o nastavení stálé zálohy. Zde nelze udČlat 
zmČnu automaticky, ale je potĜeba aktualizace smluv po dohodČ s odbČratelem. 
Využití zdrojĤ skupiny 
Spoleþnost mĤže pĜi své þinnosti využívat zdrojĤ skupiny. Tyto zdroje jsou úroþeny 
nižším úrokem než pĜi þerpání bankovního úvČru a nezatíží tolik náklady spoleþnosti.  
ZmČna zpĤsobu úhrad 
Snahou spoleþnosti by mČlo být získat maximální množství odbČratelĤ pro platbu 
faktur a záloh formou SIPO, nebo inkaso. Tento zpĤsob úhrad minimalizuje vznik pohledávek 
po splatnosti a tím zajišĢuje volné finanþní prostĜedky. Jednou z možností je pĜesvČdþit o 
výhodnosti této formy platby pĜi uzavírání smlouvy. U stávajících odbČratelĤ by byla vhodná 
hromadná kampaĖ napĜ. pĜílohou k fakturám, nebo tiskových zpráv, kde budou odbČratelĤm 
prezentovány výhody, které jim tento zpĤsob úhrady pĜinese. 
Na druhé stranČ je potĜeba zrušit vratky pĜeplatkĤ složenkou B, která je pro spoleþnost 





Mnoho velkých podnikĤ dnes silnČ pĜeceĖuje svou pozici a v dobČ, která je pro firmy 
velmi tČžká, mĤže být toto špatné rozhodnutí zcela zniþující. Je tedy vhodné využívat finanþní 
analýzu pro hodnocení podnikových výkonĤ, aby podnikový pracovníci þi akcionáĜi mČli 
jednoznaþný pĜehled o spoleþnosti a do budoucna mohli lépe využívat své zdroje a úspČšnČ 
investovat.  
Jednotlivé hodnoty finanþní analýzy byly zjištČny pro podnik Moravská vodárenská, 
a.s., která je v souþasné dobČ monopolním dodavatelem vody pro okresy Zlín, Olomouc a 
ProstČjov.  
Cílem práce bylo vypracování finanþní analýzy a následné hodnocení podniku 
Moravská vodárenská, a.s., kdy jednotlivými ukazateli byl zjištČn stav majetku a zpĤsoby 
jeho užívání. Souþástí analýzy bylo také zmČĜení se na celkový stav zadluženosti podniku a 
pomocí srovnání posledních tĜech po sobČ jdoucích let, zjištČní celkového vývoje podniku. 
Výstupem bylo vytvoĜení dílþích doporuþení a návrhĤ, které by eliminovaly vliv nČkterých 
negativních dopadĤ na hospodaĜení spoleþnosti. Byl dán podniku návrh, jak lze v situaci, ve 
které se právČ nachází, dále postupovat a které þinnosti by se mČly radikálnČ zmČnit. Dále 
byly v doporuþeních uvedeny postupy, které by mČly být zavedeny nebo naopak odstranČny. 
Pro výpoþty ukazatelĤ byly využity údaje z rozvahy, výkazu zisku a ztrát, cash flow, 
výroþní zprávy a pĜedvahy za roky 2009, 2010, 2011 a 2012.  Ukazatele byly vyhodnoceny za 
roky 2010, 2011 a 2012. 
V první þásti práce byla rozebrána teoretická problematika a kladena pozornost na 
objasnČní jednotlivých pojmĤ, které byly využity následnČ v další þásti a to þásti aplikaþní. 
ýást druhou tvoĜily výpoþty ukazatelĤ, které jsou nedílnou souþástí finanþní analýzy. 
Díky výsledkĤm ukazatelĤ bylo možné zhodnotit situaci, ve které se podnik nacházel a 
následnČ doporuþit podniku opravná þi podpĤrná opatĜení. V této þásti byl také rozdČlen 
majetek do skupin pomocí jednotlivých analýz. Ukazatelé, které byly užity, slouží k vyjádĜení 
efektivity, výkonnosti a jiných dĤležitých þinností podniku. 
Výsledné tabulky a grafy zpracované v aplikaþní þásti byly pĜedloženy pracovníkĤm 
na rĤzných stupních Ĝízení a z rĤzných oblastí þinnosti. Ve spolupráci s nimi potom byly 
zpracovány návrhy a doporuþení. Bylo tedy využito nejen nezávislého posudku, ale také 
zkušených pracovníkĤ, kteĜí v podniku pracují i desítky let. 
Jednotlivé návrhy a doporuþení byly pĜedány vedoucím pracovníkĤm, aby se s nimi 
seznámili a následnČ s nimi byly prokonzultovány. Doporuþení jako jsou využití pravidelných 
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odeþtĤ k odhalování þerných odbČrĤ, provČĜení poklesu fakturace meziroþním srovnáním 
spotĜeby nejvČtších odbČratelĤ, využití souþasných informaþních systémĤ pro zpracování 
dalších agend, pĜi uzavírání nových odbČratelských smluv nastavovat roþní odeþty 
s mČsíþními zálohami, vracením pĜeplatku na úþet a zasílání faktur mailem, zaznamenaly 
oboustranný úspČch a  v budoucnu budou s nejvČtší pravdČpodobností aplikovány. NČkteré 
doporuþení jako napĜ. zĜízení konsignaþních skladĤ a rozšíĜení podnikatelských aktivit však 
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apod. – a podobnČ 
aj. – a jiné  
a.s. – akciová spoleþnost 
EAT – zisk po zdanČní 
EBIT – zisk pĜed úroky a danČmi 
EBT – zisk pĜed zdanČním  
CF – cash flow  
MOVO – Moravská vodárenská 
OA – obČžná aktiva  
ROA – rentabilita celkových aktiv 
ROE – rentabilita vlastního kapitálu 
ROS – rentabilita tržeb 
ROI – rentabilita investic 
ROCE – rentabilita dlouhodobých zdrojĤ 
CAPEX – poĜízení investic 
RESOP – rozdíl výnosĤ úþtová skupina 60. – 64. a nákladĤ úþtová skupina 50. – 55. 
Tzn. – to znamená 
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PĜíloha þ. 1 – Klíþové údaje o spoleþnosti 
 
Klíþové  údaje o spoleþnosti 
Obrat spoleþnosti 1 216 751 tis.Kþ 
Poþet zamČstnancĤ 479 
Poþet obsluhovaných   
obyvatel 
406 tis.obyvatel 
Poþet úpraven vod 33 
Výroba vody 24 516 m3
Ztráta vody 21,29% 
Poþet þistíren odpadních vod 
Poþet kanalizaþních pĜípojek 
Poþet smluvních zákazníkĤ 
Poþet havárií na stokové síti 







Poþet fakturaþních vodomČrĤ 
Množství vyþištČné vody 
Provozuje kanalizaþní sítČ o 






1 166 km 
1 624 km 
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PĜíloha þ. 3 – Rozvaha 































PĜíloha þ. 4 – Výkaz zisku a ztráty 











































































PĜíloha þ. 5 – Cash flow 































Cash flow za rok 2012 
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PĜíloha þ. 7 - Podklady pro výpoþet ukazatelĤ Ĝízení 
aktivity 
Ukazatel 2010 2011 2012 
Obrat z celkových aktiv   
 Tržby za prodej 
vlastních výrobkĤ a 
služeb                     1 213 006                   1 264 742                        1 339 770     
 Aktiva celkem                     1 338 943                   1 328 891                        1 308 885     
Tržby za prodej 
vlastních výrobkĤ a 
služeb / Aktiva celkem 90,59% 95,17% 102,36%
Obrat zásob   
Tržby za prodej 
vlastních výrobkĤ a 
služeb                    1 213 006                   1 264 742                        1 339 770     
Zásoby                          4 219                          4 974                                5 194     
Tržby za prodej 
vlastních výrobkĤ a 
služeb /  zásoby 287,5 254,3 257,9
Obrat pohledávek   
 Tržby za prodej 
vlastních výrobkĤ a 
služeb                     1 213 006                   1 264 742                        1 339 770     
 Krátkodobé pohledávky                       479 504                     496 632                            507 133     
Tržby za prodej 
vlastních výrobkĤ a 
služeb /  krátkodobé 
pohledávky 2,53 2,55 2,64
Obrat závazkĤ   
 Tržby za prodej 
vlastních výrobkĤ a 
služeb                     1 213 006                   1 264 742                        1 339 770     
 Krátkodobé závazky                        600 040                     610 978                            604 041     
Tržby za prodej 
vlastních výrobkĤ a 
služeb /  krátkodobé 
závazky 2,02 2,07 2,22
Doba obratu zásob (ve 
dnech)   
Obrat zásob 287,5 254,3 257,9
360 / obrat zásob 1,25 1,42 1,40
Doba obratu 
pohledávek   (ve dnech)   
Obrat pohledávek 2,53 2,55 2,64
360 / obrat pohledávek 142,3 141,4 136,3
Doba obratu závazkĤ  
(ve dnech)   
Obrat závazkĤ 2,02 2,07 2,22
360 / obrat závazkĤ 178,1 173,9 162,3
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PĜíloha þ. 8 - Podklady pro výpoþet ukazatelĤ 
likvidity 
Ukazatel 2010 2011 2012 
Likvidita bČžná   
ObČžná aktiva                        733 497         724 912                   708 191    
Krátkodobé závazky                        600 040         610 978                   604 041    
ObČžná aktiva / krátkodobé závazky 1,22 1,19 1,17 
Likvidita pohotová   
ObČžná aktiva                        733 497         724 912                   708 191    
Zásoby                           4 219              4 974                      5 194    
Krátkodobé závazky                        600 040         610 978                   604 041    
ObČžná aktiva - zásoby / krátkodobé 
závazky 1,22 1,18 1,16
Likvidita okamžitá   
Krátkodobý finanþní majetek 611 974 650
Krátkodobé závazky                        600 040         610 978                   604 041    
krátkodobý finanþní majetek /  
krátkodobé závazky 0,001 0,002 0,001
Podíl zásob na obČžných aktivech   
Zásoby                           4 219              4 974                      5 194    
ObČžná aktiva                        733 497         724 912                   708 191    
zásoby / obČžná aktiva 0,006 0,007 0,007
Podíl pohledávek na obČžných 
aktivech   
Krátkodobé pohledávky                        479 504         496 632                   507 133    
ObČžná aktiva                        733 497         724 912                   708 191    
krátkodobé pohledávky / obČžná 
aktiva 0,65 0,69 0,72
Krytí závazkĤ CF   
Cash flow -299 364 -324
Krátkodobé závazky                        600 040         610 978                   604 041    









PĜíloha þ. 9 - Podklady pro výpoþet ukazatelĤ 
rentability 
 
Ukazatel 2010 2011 2012 
Rentabilita vloženého kapitálu    
 Výsledek hospodaĜení za úþetní období po zdanČní               131 192               130 616               149 573    
 Aktiva celkem             1 338 943            1 328 891            1 308 885    
Výsledek hospodaĜení za úþetní období po zdanČní / 
aktiva celkem 0,10 0,10 0,11
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE)   
 Výsledek hospodaĜení za úþetní období po zdanČní               131 192               130 616               149 573    
 Vlastní kapitál               431 434               442 862               462 101    
Výsledek hospodaĜení za úþetní období po zdanČní / 
vlastní kapitál 0,30 0,29 0,32
Rentabilita celkového kapitálu (Roa)   
 Výsledek hospodaĜení za úþetní období pĜed 
zdanČním               163 397               162 981               185 786    
 Nákladové úroky                 10 803                  8 593                   7 777    
 Aktiva celkem             1 338 943            1 328 891            1 308 885    
Výsledek hospodaĜení za úþetní období pĜed 
zdanČním + nákladové úroky  / aktiva celkem                    0,13                    0,13                     0,15    
Rentabilita tržeb (Ros)   
 Výsledek hospodaĜení za úþetní období po zdanČní               131 192               130 616               149 573    
 Tržby za prodej zboží                      626                     581                      639    
 Tržby za prodej vlastních výrobkĤ a služeb             1 213 006            1 264 742            1 339 770    
Výsledek hospodaĜení za úþetní období po zdanČní / 
tržby za prodej zboží + tržby za prodej vlastních 
výrobkĤ a služeb                    0,11                    0,10                     0,11    
Rentabilita dlouhodobého kapitálu (Roce)   
 Výsledek hospodaĜení za úþetní období pĜed 
zdanČním               163 397               162 981               185 786    
 Nákladové úroky                 10 803                  8 593                   7 777    
 Vlastní kapitál               431 434               442 862               462 101    
 Dlouhodobé závazky                 10 634                11 789                 13 482    
 Dlouhodobé bankovní úvČry               261 760               228 230                30 000    
Výsledek hospodaĜení za úþetní období pĜed 
zdanČním + nákladové úroky  / vlastní kapitál + 
dlouhodobé závazky + dlouhodobé bankovní úvČry                    0,25                    0,25                     0,38    
Rentabilita nákladĤ   
 Výsledek hospodaĜení za úþetní období po zdanČní               131 192               130 616               149 573    
 Celkové náklady             1 094 577            1 142 134            1 196 990    
Výsledek hospodaĜení za úþetní období po zdanČní / 







PĜíloha þ. 10 - Podklady pro výpoþet ukazatelĤ 
zadluženosti 
Ukazatel 2010 2011 2012 
Ukazatel celkové zadluženosti   
 Cizí zdroje                                      906 515                885 030                845 854    
 Aktiva celkem                                   1 338 943             1 328 891             1 308 885    
Cizí zdroje / aktiva celkem 0,68 0,67 0,65
Dlouhodobá zadluženost   
 Dlouhodobé závazky                                        10 634                 11 789                 13 482    
 Bankovní úvČry dlouhodobé                                      261 760                228 230                198 230    
 Aktiva celkem                                   1 338 943             1 328 891             1 308 885    
Dlouhodobé závazky + bankovní 
úvČry dlouhodobé / aktiva celkem 0,20 0,18 0,16
BČžná zadluženost   
 Rezervy                                            551                      503                      101    
 Krátkodobé závazky                                      600 040                610 978                604 041    
 Krátkodobé bankovní úroky                                        33 530                 33 530                 30 000    
 ýasové rozlišení                                            994                      999                      930    
 Aktiva celkem                                   1 338 943             1 328 891             1 308 885    
Rezervy + Krátkodobé závazky + 
þasové rozlišení / aktiva celkem                                          0,47                     0,49                     0,49    
Ukazatel zadluženosti vlastního 
kapitálu   
 Cizí zdroje                                      906 515                885 030                845 854    
 Vlastní kapitál                                      431 434                442 862                462 101    
Cizí zdroje / vlastní kapitál 2,10 2,00 1,83
Úrokové zatížení   
 Výsledek hospodaĜení pĜed 
zdanČním                                      163 397                162 981                185 786    
 Nákladové úroky                                        10 803                   8 593                   7 777    
Nákladové úroky / výsledek 
hospodaĜení pĜed zdanČním + 
nákladové úroky                                          0,06                     0,05                     0,04    
Úrokové krytí   
 Nákladové úroky                                        10 803                   8 593                   7 777    
 Výsledek hospodaĜení pĜed 
zdanČním                                      163 397                162 981                185 786    
Výsledek hospodaĜení pĜed 
zdanČním + nákladové úroky / 
Nákladové úroky                                        16,13                   19,97                   24,89    
ÚvČrová zadluženost   
 Bankovní úvČry a výpomoci                                       295 290                261 760                228 230    
 Vlastní kapitál                                      431 434                442 862                462 101    
Bankovní úvČry a výpomoci /  vlastní 
kapitál 0,68 0,59 0,49
Doba návratnosti úvČru   
 Bankovní úvČry a výpomoci                                       295 290                261 760                228 230    
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 Výsledek hospodaĜení po zdanČní                                      131 192                130 616                149 573    
Odpisy                                       37 913                 37 759                 38 231    
Bankovní úvČry a výpomoci /  
Výsledek hospodaĜení po zdanČní + 















Ukazatel 2010 2011 2012
Dividendanaakcii
Úhrndividend 115993 119188 130334
Poēetkmenovýchakcií 0,001 0,001 0,001
Úhrndividend/Poēetkmenových
akcií 115993000 119188000 130334000
istýzisknaakcii
HospodáƎskývýsledekpozdanĢní 131192 130616 149573
Poēetkmenovýchakcií 0,001 0,001 0,001
HospodáƎskývýsledekpozdanĢní
/Poēetkmenovýchakcií 131192000 130616000 149573000
